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CAPITULO 28

O COMPORTAMENTO DO INVESTIDOR NO MERCADO

Luiz Valdeci Primolan
http://lattes.cnpq.br/6112726668703218

Universidade Nove de Julho (UNINOVE) -
Sao Paulo - SP

Gildo de Souza Biserra
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RESUMO: Esta pesquisa objetiva identificar
o perfil de investidores, suas percepgcdes
e os principais fatores que os influenciam
a realizar ou nao investimentos em acoes.
Para a elaboracédo do estudo foi elaborada,
inicialmente, a pesquisa de base bibliografica,
por meio de livros, artigos, revistas e outros.
Ja na segunda etapa foi realizada a pesquisa
de campo, de base descritiva quantitativa, por
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meio de questionario com questdes fechadas,
aplicado a uma amostra ndo probabilistica
por tipicidade ou intencional de 182 pessoas
localizadas na capital paulista, entre setembro e
dezembro de 2018. Os resultados da pesquisa
revelaram que a maior parte das pessoas
prefere investir em agdes, embora a percepcéao
de risco em relagédo a estes investimentos € o
mais alto entre as opc¢des financeiras existentes
no mercado. Os consumidores demonstraram
um bom nivel de conhecimento sobre o
mercado de acdes e possuem um nivel de
confianca relativamente alto em suas tomadas
de decisbes. Os fatores que mais influenciam
em suas tomadas de decisdes de investimento
no mercado de acbes sdo prioritariamente:
obtenc&o de maior rentabilidade; melhor retorno;
possuir conhecimento do mercado; valorizagéo
do capital; e por fim a liquidez oferecida. Ja,
os fatores que mais restringem suas decisdes
de investimentos no mercado de acgbes séo
prioritariamente: limitacdo de renda; alto risco
de investimentos; falta de tempo para estudo;
instabilidade do mercado e falta de informacéao.
PALAVRAS-CHAVE:
investidor, mercado financeiro e acoes.

comportamento;

INVESTOR BEHAVIOR IN THE FINANCIAL
MARKET

ABSTRACT: This paper aims to identify the
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investor profile, their characteristics perceptions and the main factors that influence
them to make or not investments in the stock market. For the elaboration of the study
was initially elaborated the bibliography research, through books, articles, magazines
and others. In the second stage, a quantitative and descriptive field research was carried
out through a closed-question questionnaire, applied to a non-probabilistic sample by
type or intentionality of 182 people located in S&o Paulo, from September to December
2018. The survey results revealed that most people prefer to invest in equities.
Consumers have demonstrated a good level of knowledge about the stock market and
have a relatively high level of confidence in their decision marking. The factors that most
influence their investment decision making in the stock market are primarily: obtaining
higher returns, best return, have knowledge of the market, capital appreciation; end
finally the liquidity offered. The factors that most restrict their investment decisions in
the stock market are: income limitation; high risk of investments; lack of time for study;
market instability and lack of information.

KEIWORDS: behavior, investor, financial market and stocks.

11 INTRODUCAO

Ha algumas décadas, com o processo de globalizacdo, o mercado acionario
passou a crescer e a se popularizar, destacando-se no mercado financeiro
internacional. As companhias visam abrir 0 seu capital, para possiveis investimentos
externos, desta forma quanto mais desenvolvida € uma economia, mais ativo se torna
0 mercado de agdes.

Em momentos de grande estagnacéo das Bolsas no Brasil, e volatilidade dos
mercados, torna-se importante compreender melhor o mercado financeiro, as op¢cdes
de investimentos, especificamente o mercado de a¢des e entender o comportamento
do investidor frente as principais op¢des de investimentos existentes.

Houve uma popularizacado de aplicadores em funcédo da criacdo do sistema de
Home Broker, uma ferramenta que permite a realizagcao de operacdes na Bolsa de
Valores, por meio de um computador com acesso a internet, utilizando uma sociedade
corretora como intermediaria.

Devido a falta de conhecimento do mercado de ac¢bes, muitos investidores se
sentem inseguros quanto a esse tipo de investimento, e possuem as mais diversas e
distintas visbes sobre esse mercado. Desta forma este trabalho procura identificar e
compreender os principais fatores que influenciam no processo decisério do investidor,
ao optar pela realizagdo de investimento em acgdes.
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2| REVISAO DA LITERATURA

2.1 Sistema Financeiro Nacional (SFN)

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é composto por um conjunto de instituicdes,
e sua finalidade é manter o fluxo de recursos entre os poupadores e investidores e a
ordem no mercado financeiro, por meio de normas e procedimentos (SECURATO E
SECURATO, 2011).

As principais entidades que compdem esse subsistema sao: o Conselho
Monetéario Nacional (CMN), o Banco Central do Brasil (BACEN), a Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM), o Banco do Brasil (BB), o Banco Nacional de Desenvolvimento
(BNDES) e a Caixa Econémica Federal (CEF) (ASSAF NETO, 2003).

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), de acordo com Fortuna (2004), a
CVM foi criada a partir da Lei n° 6.385 em 07/12/76 e ficou conhecida como Lei da
CVM. Para Assaf Neto (2003) a finalidade da CVM é normatizar e controlar o mercado
de valores mobiliarios, como as acgdes, debéntures e commercial papers, além de
outros titulos emitidos pelas sociedades andnimas com a autorizagcao do Conselho
Monetario Nacional.

Quanto as instituicées financeiras monetarias, estas sao formadas, basicamente,
pelos bancos comerciais, bancos multiplos, caixas econémicas e cooperativas de
crédito (SECURATO E SECURATO, 2011).

De acordo com Lima, Galardi e Neubauer (2008), as Sociedades Corretoras
de Titulos e Valores Mobiliarios e Bolsas de Valores sao instituices financeiras,
participantes das bolsas de valores, que estao habilitadas a realizar negociacdes de
valores mobiliarios em pregéao.

No Brasil no ano de 2008 apds o processo de fusao entre a Bolsa de Valores de
Sao Paulo (Bovespa) e a Bolsa de Mercadorias e Futuro (BM&F), passou a ser uma
unica instituicéo e tornou-se a BM&FBOVESPA S.A. formando a terceira maior bolsa
do mundo em valor de mercado.

2.2 Riscos Financeiros e do investidor

As decisdes financeiras de investimentos sado tomadas baseadas no
conhecimento dos fatores que temos no presente e as probabilidades que podem
ocorrer no futuro ou em um curto, médio ou longo prazo (LIMA, GALARDI E
NEUBAUER, 2008).

Um dos principais riscos do investidor séo o risco de mercado, que pode ser
definido como a incerteza de um investimento financeiro, decorrente de mudancas
futuras nas condi¢cdes de mercado (ALVES, 2010).

O risco de crédito pode ser definido como a possibilidade de uma obrigacao
nao ser honrada pelo emissor, na data e condicbes negociadas no momento da
contratacao, mais claramente € a possibilidade do devedor nao honrar sua obrigacao
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na data do vencimento (LIMA, GALARDI E NEUBAUER, 2008).

Ja, o risco de Liquidez varia de acordo com as condicbes econdémicas, pois
determinados mercados podem passar por periodos em que haja uma limitacdo de
liquidez do investimento.

2.3 Tipos de Investimentos

Segundo Securato e Securato (2011), a Caderneta de Poupanca é a forma
mais popular de aplicacéo de recursos em nosso pais. Cerbasi (2008) considera que
grande parte da popularidade desse tipo de investimento se deve a sua simplicidade.
J4, os CDBs sao titulos emitidos por bancos e utilizados para a captacao de recursos
junto aos investidores.

Os titulos publicos representam créditos que sao emitidos pelo Tesouro Nacional
ou pelo Banco Central do Brasil, sob a forma de boénus, letras ou notas (LIMA,
GALARDI E NEUBAUER, 2008).

Securato e Securato (2011) consideram que os principais titulos publicos federais
negociados no mercado monetario sédo: LTN — Letra do Tesouro Nacional, NTN —
Nota do Tesouro Nacional, e LFT — Letra Financeira do Tesouro.

Assaf Neto (2003) descreve os fundos de investimento como um conjunto de
recursos monetarios, que sao formados por depdsitos de um grande numero de
investidores os chamados cotistas, esses depositos sdo destinados a uma aplicagcao
coletiva em carteiras de titulos e valores mobiliarios.

Porfim, as acbes, segundo Assaf (2003) constituem-se emtitulos que representam
a menor fracdo do capital social de uma empresa, e o acionista ndo é considerado
um credor da companhia, e sim um coproprietario com direito a participacdo em seus
resultados. Elas podem ser Ordinarias (ON) e as Preferenciais (PN) Para Gitman
e Joehnk (2005), os verdadeiros proprietarios das empresas sao 0s acionistas
ordinarios. Esse tipo de acéo proporciona aos acionistas a participacéo nos resultados
da empresa e conferem ao acionista o direito de votar em assembleias gerais, sendo
que cada acao ordinaria da o direito ao seu titular um voto na eleicdo de diretores
e na deliberacéo de assuntos especiais, 0s votos geralmente sédo transferiveis por
procuracao e podem ser dados na assembleia realizada anualmente de acionistas.

Conforme Assaf Neto (2003) as acOes preferenciais nao proporcionam ao
acionista o direito de voto, no entanto confere certas preferéncias, como prioridade
no recebimento de dividendos e no reembolso de capital em caso de dissolugcéo da
sociedade.

De acordo com a CVM (2012) quanto a forma, as acées podem ser: nominativas:
acbes emitidas em nome de seu titular (certificados), e estara inscrita no Livro de
Registro de A¢oes Nominativas; e escriturais: sao acdes nominativas, cujo controle
da posicéao dos titulares é feito por instituicdes financeiras especificamente autorizadas
pela CVM, para a prestacéo do servico de agdes escriturais.
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Para realizar investimentos em acbes é necessaria uma instituicdo financeira
intermediadora que sao chamados de canais de distribuicdo. As acbes podem ser
movimentadas por meio de Sociedades Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios
(LIMA, GALARDI E NEUBAUER, 2008).

2.4 Comportamento do investidor

Segundo Securato (1996) embora haja grande dificuldade em ser estabelecido
um processo para a tomada de deciséo, é possivel identificar alguns elementos que
possam influenciar o investidor e examinar a possibilidade de atuar ou ndo sobre
tais elementos, quais sejam: as experiéncias vividas; o julgamento no momento da
tomada da decisao contrariando sua experiéncia; 0 ambiente em que a decisédo é
tomada pois podera afetar crencas e outras pessoas.

Muitas for¢as sociais e psicoldgicas influenciam nossas atitudes e em geral as
decisdes sdao tomadas sob essas influéncias. O planejamento de um investimento é
realizado sob o aspecto racional, no entanto o que interfere € o aspecto emocional,
impulsivo, de fazer as coisas sem pensar.

Segundo Gade (1998) emocdes em psicologia sao conceituadas como estados
de experiéncia ou sentimentos individuais. As emog¢des basicas dos investidores
representam a expectativa de obter sucesso e alcancar o retorno desejado no
investimento e 0 medo que é o oposto, varia de acordo com o risco do investimento
escolhido pelo investidor.

O investidor racional deve escolher a combinacdo que maximize o retorno
desejavel com o menor risco possivel ou o inverso, optar por uma carteira que
considera o menor risco possivel para o retorno esperado (LIMA, GALARDI E
NEUBAUER, 2008).

Conforme Lima, Galardi e Neubauer (2008) o perfil do investidor representa um
conjunto de caracteristicas do investidor no que se refere aos seus investimentos.
Dependendo basicamente do nivel do risco que aceita tomar em suas aplicagdes
financeiras, do prazo para o seu investimento, do nivel de renda desejado, do valor
de renda a receber, e dos niveis de despesas familiares e de seguranca.

De acordo com Souza e Gomes (2011) o perfil de um investidor determina quais
0s riscos que ele esta disposto a assumir, com o intuito de aumentar o seu potencial
de ganho ou delimitar o tamanho da perda em suas operacoes.

Conforme Lima, Galardi e Neubauer (2008) a distribuicdo dos investidores é
realizada em trés categorias, que se baseiam no grau de aversdo aos riscos que 0s
investidores tém, conforme segue: conservador: é o tipo de investidor que é avesso
ao risco. Sente-se desconfortavel com as oscilacbes de precos, ao perceber a
diminuicao do valor do seu patriménio. Visa a sua seguranc¢a e tranquilidade ao invés
de rentabilidade; o moderado: é o tipo de investidor que tolera certo volume de risco,
tem uma maior aceitagao nas flutuacoes dos precos, em troca de ganho compensador;
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e 0 arrojado ou agressivo: esse é o tipico investidor de renda variavel, pois aceita
correr uma grande quantidade de risco, mesmo que ocorram perdas de capital e
patriménio. E movido pelas perspectivas futuras e expectativas de retornos acima da
média. Possui um grande conhecimento do mercado e acesso a informacdes, além
de contar com consultores, acompanha ativamente os seus investimentos, sendo agil
e racional na sua administracéo.

2.5 Investimento e razbes para investir

Um investimento é o comprometimento atual de recursos por um determinado
periodo de tempo na expectativa de receber recursos futuros que compensarao o
investidor, esse retorno esperado depende de alguns fatores como o tempo que os
recursos serao comprometidos, a taxa esperada de inflacdo e pelo risco que gera a
incerteza quanto aos pagamentos futuros (REILLY E NORTON, 2008).

De acordo com Lima, Galardi e Neubauer (2008) investir significa adiar um
consumo imediato, ou seja, pode ser traduzido como postergar uma satisfacéo
imediata. De forma mais clara um investidor decide por uma troca de moeda no
presente por uma quantidade maior de moeda no futuro.

Para Reilly e Norton (2008) todos investem mais ou menos com uma das
trés necessidades basicas: obter rendimentos futuros; preservar o capital e seu
valor original; e valorizar seu capital para satisfazer necessidades futuras como a
aposentadoria.

Os investimentos basicamente apontam duas fontes de retorno, o rendimento
gerado periodicamente por meio do fluxo de caixa na forma de juros, dividendos ou
aluguel.

31 METODOLOGIA

Quanto ao tipo de pesquisa, inicialmente foi realizado o levantamento de
fontes secundarias, como livros, artigos, revistas e outros meios, particularmente o
levantamento bibliogréafico. Esta fase preliminar teve fundamental importéncia para
aumentar a compreensao sobre os temas e proporcionar subsidios para a estruturacao
da base teoérica e esclarecer conceitos e formular o problema de maneira mais objetiva
(GIL, 1990).

Na segunda etapa utilizou-se da pesquisa empirica, ou seja, uma pesquisa
descritiva quantitativa (BOYD, WESTFALL, 1984), também denominada de
levantamento de campo (MATTAR, 1994), a qual tem como foco: conhecer as
caracteristicas da populacéo pesquisada, a propor¢ao que ocorre um fendmeno na
populacéo.

Quanto aos sujeitos da pesquisa, utilizou-se individuos pessoas fisicas,

aplicadores do mercado financeiro, residentes na capital paulista.
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A amostra para a pesquisa quantitativa foi de 182 aplicadores do mercado de
capital, pois a amostragem n&o-probabilistica ndo exige que se utilizem formulas para
encontrar o tamanho da amostra representativa do universo.

O instrumento de coleta de dados utilizado foi o questionéario, instrumento
estruturado nao disfarcado (MATTAR, 1993) — devido a simplicidade na aplicacao
e facilidade na tabulacao, analise e interpretacdo. O questionario foi constituido por
uma série de perguntas fechadas com alternativas, do tipo escala Likert, que foram
respondidas por escrito e sem a presenca e interferéncia do pesquisador.

Os dados foram tabulados e analisados, tendo por base o referencial teo6rico e
0s principais objetivos da pesquisa. Foi utilizado o tratamento estatistico descritivo
para analise dos dados coletados. (VERGARA, 1998).

41 ANALISE DE RESULTADOS

A pesquisa de campo foi realizada no periodo de setembro a dezembro de
2018, com pessoas fisicas aplicadoras do mercado financeiro, moradores da capital
paulista.

A amostra foi composta por 182 respondentes, de idade de 25 a 50 anos.
37,91% enquadram-se na faixa etaria de 26 a 35 anos, 29,12% com até 25 anos,
26,92% com faixa etaria de 36 a 50 anos e 6,04% dos entrevistados tem idade acima
de 50 anos. A maior parte dos investidores pesquisados é representada pelo publico
masculino com 85,71%. Em relagao ao grau de instrucao, 60,99% tem curso superior
completo, o restante até o ensino médio. 43,41% dos entrevistados apresentam
renda acima de 5.000,00, e o restante, entre 2.000,00 e 5.000,00. 82,97% dos
respondentes acompanham o noticiario sobre o mercado financeiro diariamente. As
decisdes tomadas sobre aplicagdes no mercado financeiro sdo racionais, de acordo
com 90,66% dos entrevistados.

O grafico 1, a seguir, mostra as modalidades de investimentos realizadas pelos
investidores pesquisados.

Acbes Poupanca Titulos DB Fundos de Mercado Outros
Publicos Investimentos Imobiliario

Grafico 1 — Modalidade de Investimentos

Fonte — Pesquisa de campo

De acordo com a pesquisa realizada 29,74% dos investidores investe em acoes,
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15,64% investem poupanca, 17,76% investem em Titulos Publicos, 13,88% investem
em CDB, 7,93% investem em fundos de investimentos, 5,95% investem no Mercado
Imobiliario e os outros 12,12% outras modalidades.

O grafico 2, a seguir, mostra a percepgao de risco dos investidores em aplicacdes
no mercado financeiro.

Outros Poupanca

Gréfico 2 - Percepc¢ao de risco dos investidores em relacdo aos papéis

Fonte: Pesquisa de campo

O gréfico mostra que dos 182 investidores, 75,82% que investir em acdes,
apesar de apresentar maior retorno financeiro, o risco € muito alto, por ser o mercado
acionario extremamente volatil, 21,43% citam que os outros investimentos apresentam
risco baixo, mesmo assim consideram o investimento com pouco retorno e 2,75%
considera menos risco na aplicacédo, porem pouco rentavel.

O grafico 3, a seguir, mostra o grau de confianca que o investidor tem ao tomar
decisbes sobre aplicacdo no mercado acionario.

Munca Raramente

Grafico 3 - Confianga na tomada de deciséo de investimento

Fonte: Pesquisa de campo

Observamos que 0,55% dos investidores nunca confiam em suas habilidades na
hora de tomar uma decisao, 40,66% quase sempre confiam e 51,10% dos investidores
sempre confiam em suas habilidades. Observa-se que se trata de um mercado que
exige do investidor uma habilidade estratégica bem como conhecimento do mercado
acionario, sabendo que € necessario tomar decisdes rapidas e precisas sobre seus
investimentos, dai a dificuldade em tomar decisdes.

O gréfico 4, a seguir, mostra o conhecimento dos investidores sobre o mercado
acionario.
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Excelente Otimo Bom Regular Ruim

Gréfico 4 - Conhecimento do mercado de acoes

Fonte: Pesquisa de campo

Verifica-se que 17,03% possuem um excelente grau de conhecimento referente
ao mercado de acgdes, 14,84% possuem um 6timo grau de conhecimento, 45,60%
possui um bom grau de conhecimento e 18,68% possuem um grau regular de
conhecimento referente ao mercado de acoes.

O gréfico 5, a seguir, mostra os fatores influenciadores na decisao de investimento
no mercado acionario.

Maior Maior risco, Conhecimento Valorizacdo do Liquidez Outros
rentabilidade melhor do mercado capital
retorno

Gréfico 5 - Fatores influenciadores da deciséao de investimento no mercado de acées

Fonte: Pesquisa de campo

Observa-se que 35,86% dos investidores sao influenciados a investir no mercado
de acdes pelo maior grau de rentabilidade, 24,83% dos investidores pelo maior risco
e melhor retorno de seus investimentos, 15,17% dos investidores por conhecer 0
mesmo e seus riscos. Ja, 14,48 % dos investidores sao influenciados a investir no
mercado de agdes pela valorizagcdo do capital, 5,52% séao influenciados pela maior
liquidez e 4,14% dos investidores séo influenciados a investir no mercado de agcdes
por outros motivos.

O grafico 6, a seguir, mostra os fatores restritivos na deciséo de aplicagdes no
mercado acionario.
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Limitacdo de Altoriscode Faltade Instabilidade Falta de Limitagdes Investimento
renda investimento tempo para do mercado informacdo da profissdo alto para
estudo retorno alto

Gréfico 6 - Fatores restritivos na decisao de investimento no mercado de acoes

Fonte: Pesquisa de campo

Com base na pesquisa apresentada, 31,43% dos investidores séo influenciados
a nao realizarem investimentos nesse mercado pela limitacao de renda, 28,57%
pelo risco de investimento, 14,29 % por falta de tempo para estudo do cenario
mercadoldgico de acdes e 8,57% por falta de informacéo sobre investimentos.

O grafico 7, a seguir, mostra o perfil dos investidores pesquisados.

® Series1

Conservador Moderado Arrojado Agressivo

Gréfico 7 - Perfil dos investidores em agdes

Fonte: Pesquisa de campo

O grafico acima mostra que dos entrevistados, 9,89% dos entrevistados definem-
se um investidor conservador, 41,21% como investidor moderado, 12,09% como
investidor arrojado e 36,81% definem-se um investidor agressivo.

O retorno esperado é um fator influenciador muito forte na decisao de investir
em acoes.

O investimento com qualidade comeca a partir da atitude adotada pelo investidor.
A atitude correta somada a informacédo conduz a boas escolhas.

O risco existente nesse mercado é o principal fator que influencia o investidor a
nao realizar investimentos em acdes. Outro fator em destaque € a falta de informacgéo
e desconhecimento sobre esse mercado (ANTUNES, 2009) e (SOUZA E GOMES,
2011).

Dentre as estratégias de investimentos no mercado de acdes a diversificacao é
a mais utilizada e a que proporciona melhores resultados, pois ajuda a minimizar os
riscos de perdas nesse mercado.
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Realizando investimentos em acdes em empresas de ramos diferentes, quando
um investimento ndo esta satisfatoério, outros podem compensar, caso nao tenha
perdas com valores mais expressivos (LIMA, GALARDI E NEUBAUER, 2008).

Os investidores acreditam que a caderneta de poupanca é o investimento de
menor risco e investimentos em ag¢des de maior risco.

A oportunidade de obter um melhor retorno do investimento mesmo correndo
determinado risco e uma maior rentabilidade do que em outros investimentos sao os
fatores determinantes para a realizagdo de investimentos em acgdes.

Em geral os investidores ndo tem conhecimento profundo do mercado de agdes.

51 CONSIDERACOES FINAIS

Os objetivos previamente estabelecidos nesta pesquisa envolviam a
compreensdao do mercado financeiro, principalmente os investimentos em acdes.
Pretendia, também, entender o comportamento do investidor frente as principais
opc¢des de investimentos, bem como identificar e compreender os principais fatores
que influenciam no processo decisério do investidor ao optar pelo investimento em
acoes.

A pesquisa demonstrou que o mercado de agdes, apesar de envolver altos
riscos, também pode oferecer oportunidades de rentabilidade maior que outros
investimentos. O estudo e conhecimento por parte do investidor tende a reduzir os
riscos envolvidos neste tipo de investimento.

O perfil dos investidores pesquisados predominou-se os moderados em sua
maior parte, na sequéncia os agressivos. Ja os conservadores e 0s arrojados se
concentram em menor percentual dos consumidores.

A pesquisa demonstrou que maior parte das pessoas prefere investir em agdes,
entre as modalidades de investimento existentes no mercado, embora a percepcao
de risco em relacédo a estes investimentos € o mais alto entre as opg¢des financeiras
existentes no mercado.

Os consumidores demonstraram um bom nivel de conhecimento sobre o
mercado de acbes e possuem um nivel de confianga relativamente alto em suas
tomadas de decisoes.

Os fatores que mais influenciam em suas tomadas de decisdes de investimento
no mercado de agdes sao prioritariamente: obtencao de maior rentabilidade; melhor
retorno; possuir conhecimento do mercado; valorizagao do capital; e por fim a liquidez
oferecida.

Ja, os fatores que mais restringem suas decisdes de investimentos no mercado
de a¢des séao prioritariamente: limitacéo de renda; alto risco de investimentos; falta de
tempo para estudo; instabilidade do mercado e falta de informacéao.

Desta forma pode-se ressaltar que o investimento no mercado financeiro néo é
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somente para especialistas, mas para todas as pessoas que possuam um bom grau
de conhecimento sobre o0 mercado de agdes e que tenham capital para investir.

Esta pesquisa demonstra sua importancia e contribui para desmitificar o mercado
de acles, pois se observa que a cada dia as pessoas se interessam cada vez mais
por este mercado.

Sugere-se que novas pesquisas sejam realizadas, em contextos diferentes,
para avaliar continuamente as mudancgas do comportamento do investidor, até porque
novas tecnologias séo incorporadas como ferramenta para facilitar e dar comodidade
aos investidores.
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