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APRESENTACAO

A obra “A Engenharia de Produgdo na Contemporaneidade” aborda uma série de
livros de publicacdo da Atena Editora. O volume Il apresenta, em seus 25 capitulos,
0s novos conhecimentos para a engenharia de produgdo nas areas de engenharia
econdmica e pesquisa operacional na tomada de deciséao.

As areas teméaticas de engenharia econémica e pesquisa operacional na tomada
de deciséo, tratam de temas relevantes para otimizag&o dos recursos organizacionais.
A constante mutacéo neste cenario torna necesséria a inovag¢ao na forma de pensar e
fazer gestéo, planejar e controlar as organizacdes, para que estas tornem-se agentes
de desenvolvimento técnico-cientifico, econémico e social.

Tanto as ferramentas da engenharia econémica, como os estudos da pesquisa
operacional, auxiliam no processo de tomada de deciséo, tornando-as mais assertivas
e economicamente eficientes.

Este volume dedicado a aplicagdo da engenharia econdmica e pesquisa
operacional na tomada de decisao traz artigos que tratam de temas emergentes sobre
a gestéo de custos e informagdes econdmicas, analise de viabilidade, gestao financeira
e de desempenho, pesquisa operacional e aplicacdo de métodos multicritério na
tomada de decisao.

Aos autores dos capitulos, ficam registrados os agradecimentos do Organizador
e da Atena Editora, pela dedicagcao e empenho sem limites que tornaram realidade
esta obra, que retrata os recentes avancos cientificos do tema.

Por fim, espero que esta obra venha a corroborar no desenvolvimento de novos
conhecimentos e inovacgdes, e auxilie os estudantes e pesquisadores na imersédo em
novas reflexdes acerca dos topicos relevantes na area de engenharia de producao.

Boa leitura!

Marcos William Kaspchak Machado
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CAPITULO 12

MAPEAMENTO DO PERFIL DE NOVOS
INVESTIDORES DO MERCADO DE VALORES

Estevao Cristian da Silva Leite

Instituto Federal de Educacgao, Ciéncia e
Tecnologia do Rio de Janeiro — IFRJ campus
Belford Roxo — Rio de Janeiro

RESUMO: De acordo com a legislacao brasileira
as instituicées responsaveis pela negociagcao de
ativos no mercado precisam criar mecanismos
de controle e adequacéo de produtos financeiros
aos objetivos dos novos clientes. Contudo o
numero de pessoas fisicas atuantes no mercado
ainda é muito pequeno e a principal razao é
a falta de educacéo financeira. A presente
pesquisa constitui-se como um mapeamento
do perfil de novos investidores do mercado
de valores mobiliario brasileiro e caracteriza-
se como um estudo de caso. Buscou-se
identificar as razdes pelas quais, boa parte dos
brasileiros inciar seus investimentos optam pela
poupanca, além de pretender contribuir com
medidas que visam promover a diversificacao
e adequacao de produtos financeiros aos perfis
dos investidores. Em relagcdo aos aspectos
metodoldgicos, realizou-se uma revisdo das
bases conceituais sobre o sistema financeiro e
na sequéncia desenvolveu-se a parte empirica,
por meio da aplicacdo de questionarios a
investidores entrantes no mercado de capitais.
Os resultados da pesquisa indicam que por uma
questéao cultural, distanciamento da linguagem
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MOBILIARIOS BRASILEIRO

utilizada nos produtos financeiros e a burocracia
tributaria afastam os brasileiros da maior parte
dos investimentos disponiveis no mercado,
caracterizando um perfil mais conservador. Mas
no que diz respeito a ganhos os investidores
estdo dispostos a assumir maiores riscos em
busca de maiores rentabilidades.
PALAVRAS-CHAVE: Novos
Mercado de valores mobiliarios brasileiro;
poupanca; Educacéo Financeira.

investidores;

ABSTRACT: According to Brazilian legislation,
institutions responsible for trading assets in the
market must create mechanisms to control and
adapt financial products to the objectives of
new clients. However, the number of individuals
active in the market is still very small and the
main reason is the lack of financial literacy.
This research is a mapping of the profile of new
investors in the Brazilian securities market and
is characterized as a case study. It was tried
to identify the reasons why, a lot of Brazilians
start their investments opt for savings, besides
intending to contribute with measures that aim
to promote the diversification and adequacy of
financial products to the profiles of the investors.
In relation to the methodological aspects, a
conceptual review of the financial system was
carried out, and the empirical part was developed
through the application of questionnaires to
incoming investors in the capital market. The
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results of the research indicate that, due to a cultural issue, distancing from the language
used in financial products and the tax bureaucracy, Brazilians take away most of the
investments available in the market, characterizing a more conservative profile. But
with regard to earnings investors are willing to take greater risks in search of higher
returns.

KEYWORDS: New investors; Brazilian securities market; savings; Financial Literacy.

11 INTRODUCAO

Omercadodevaloresmobilidriosbrasileiroencontra-seemfrancodesenvolvimento.
Contudo o numero de investidores ainda é pequeno se comparado ao quantitativo
daqueles que utilizam a Caderneta de Poupanc¢a, como primeira alternativa.

A principal finalidade do mercado de capitais é atender as necessidades de
investimento, possibilitando as empresas e publico em geral a participar no capital das
empresas. (FACCINI, 2011)

A realizacdo da presente pesquisa se justifica na medida em que considera que
a tomada de conhecimento do perfil dos novos investidores pode: a) ajudar a entender
0 porqué boa parte dos brasileiros ao tomarem a decisao de investimento decide pela
Caderneta de Poupanca; b) colaborar para o desenvolvimento de medidas que visam
promover a diversificacdo e a adequagao de produtos ao perfil dos investidores; c)
contribuir para producéo de trabalho cientifico na area do conhecimento da Educacgéo
Financeira.

Num primeiro momento o autor desenvolve os fundamentos teoricos sobre o
mercado financeiro e de valores mobiliarios, além de uma breve argumentacao sobre o
sistema financeiro nacional, apresentando seus respectivos conceitos, organizacao e
principais instituicbes responsaveis. Ainda nesse capitulo s&o informadas as principais
caracteristicas da poupanca e a instru¢ao da CVM que regulamenta a analise do perfil
do investidor.

Na sequéncia foi desenvolvida a parte empirica da pesquisa. Sendo utilizada
uma amostra de um universo de cerca de quatrocentos novos investidores de uma
corretora de valores do Rio de Janeiro. Os dados levantados foram Gteis por se tratar
do foco da investigacao e que ao serem confrontados com a parte teoria, permitiram o
mapeamento do o perfil de novos investidores.

O Sistema Financeiro Nacional - SFN — é o conjunto de instituicbes publicas e
privadas, bem como toda a regulacéao juridica para a regulacéo destas, responsaveis
pela organizacao, operacionalizacéo e fiscalizacao do mercado financeiro brasileiro.
(FACCINI, 2011).

A Figura 1 apresenta o Organograma do Sistema Financeiro Nacional., incluindo
todas asinstituicbes responsavel pelaregulamentacao, fiscalizagdo e acompanhamento
do mercado financeiro.

Engenharia de Producao na Contemporaneidade 3 Capitulo 12
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Figura 1 — Organograma do Sistema Financeiro Nacional

Fonte: Portal do cooperativismo de crédito (2014)

Em 1964 foi promovida a reorganizacdo do SFN, o que redefiniu boa parte da
atuacédo das instituicdes financeiras de carater publico e privado. Desde entdo a
legislacédo vem sendo aperfeicoada.

Na tabela 1 descrevemos as principais leis dos Mercados de Valores Mobiliarios
que faz parte do objeto do presente estudo.
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Diploma Legal
(Referéncia e Apelido)

Objetivos essenciais

Lei n® 4.595 de 31/12/1964
“Lei da Reforma Bancéria”

Lei n® 4.728 de 14/07/1965
“Lei do Mercado de Capitais

Lei n° 6.385 de 07/12/1976
“Lei da CVM”

Lei n°® 6.404 de 15/12/1976
“Lei das SAs”

Lei n® 10.303 de 31/ 10/2001
“Nova Lei das SAS”

Instrucado CVM N° 409 de
18/12/2004
“Regulamentacao
Fundos”

dos

Instrucdo CVM n° 461 de
23/10/2007
“Nova Regra das Bolsas’

Estimulo a poupangca nacional, a época
incipiente em funcéo da falta de mecanismos
de protecdo contra a inflacdo e sua
centralizacdo para financiar os investimentos
produtivos.

Criagdo do CMN - Conselho Monetéario
Nacional e do BACEN - Banco Central do
Brasil.

Reestruturacao do Mercado de Capitais.
Regulamentago das instituicbes integrantes
do sistema de distribuicéo de titulos e valores
mobiliarios,comobolsadevalores, sociedades
corretoras e bancos de investimento.

Criagdo para regulamentar e fiscalizar o
mercado de acbes, efetuar o registro e
fiscalizagdo das companhias abertas e das
distribuicbes publicas dos titulos por elas
emitidos; punir agentes do mercado por
infracdes cometidas.

de
andnimas,

Estabelecimento regras para as
sociedades incluindo  sua
constituicdo, composicéo acionaria, tipos de
acoes, direitos e deveres dos seus acionistas.
Aperfeicoamento da Lei n° 6.404,
especialmente quanto a ampliacdo dos
direitos dos acionistas minoritérios.

Regulamentacao da Constituicao,
administracéo, funcionamento, classificacéo
e divulgacao de informacgbes dos fundos de
investimento.

Renovagcdo da regulamentacdo das bolsas
de valores, bolsas de mercadorias e futuros e
mercadoria de balcéo organizado.

Instruggfo CVM n° 539

13/11/2013
“Normas de Suitability”

Traz regras para adequar produtos, servicos
e operacoes financeiras ao perfil do cliente,
chamado Suitability.

Fonte: FACCINI, 2011, f. 4.

O Conselho Monetario Nacional é o organismo maior do SFN, presidido pelo
Ministro da Fazenda, é quem define as diretrizes de atuacéo do sistema. Diretamente
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Ligados a ele estao o Banco Central do Brasil, que atua como seu 6rgao executivo, e
a Comissao de Valores Mobiliarios, que responde pela regulamentacéo e fomento do
mercado de valores mobiliarios

2| MERCADO FINANCEIRO E DE CAPITAIS

No mercado financeiro o dinheiro é o principal objeto de negociacdo. E onde
quem tem mais, empresta a quem tem menos. Ou seja, tem como principal objetivo
transferir recurso dos agentes superavitarios para os agentes deficitarios.

O Mercado Financeiro é dividido em Mercado de Crédito, Mercado Monetério,
Mercado de Cambio e Mercado de Capitais ( ou de Valores Mobiliarios). A Figura 2
descreve a divisao e as caracteristicas das operacdes de cada Mercado.

Critério Caracteristicas e tipos de operagdes

De Crédito Supre as necessidades de crédito de curtc e médio
prazos; por exemplo, capital de giro para empresas e
consumo para as familias.

De Capitais Supre as necessidades de financiamento de longo prazo;
por exemplo, investimentos para as empresas e
aquisi¢do de bens duraveis para as familias.

Monetario Supre as necessidades do governo de fazer politica
monetaria e dos agentes e intermediarios de caixa.
Nesse segmento sdo realizadas operagdes de curto e
curtissimo prazos e sua liquidez & regulada pelas
autoridades monetarias.

Cambial Supre as necessidades quanto a realizagao das
operagdes de compra e venda de moeda estrangeira.

Figura 2 — Divisdo do Mercado Financeiro.

2.1 Mercado de capitais (ou de valores mobiliarios)

O Mercado de Capitais € um sistema de distribuicéo de titulos e valores mobiliarios,
que tem como finalidade proporcionar liquidez aos titulos de emissdo de empresas
viabilizando o processo de capitalizagao.

Dentre as principais finalidades, FACCINI (2011, p.3) destaca o seguinte:

A finalidade Essencial do Mercado de Capitais é atender as necessidades de
investimento das empresas e possibilitar a participacdao no capital das empresas
abertas ou no seu passivo de longo prazo.

De acordo com o portal do investidor uma das principais funcbes do mercado
de capitais é possibilitar que as companhias emissoras de valores mobiliarios, com o
intuito de viabilizar projetos de investimento, captem recursos diretamente do publico
investidor em condi¢cdes mais vantajosas do que as oferecidas pelos empréstimos e
financiamentos bancarios. Quando as companhias decidem levantar recursos dessa
forma, elas realizam uma nova emissao de valores mobiliarios no mercado. (PORTAL
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DO INVESTIDOR, 2014).

2.1.1 Estrutura do mercado de capitais (ou valores mobiliarios)

O Mercado de Capitais € constituido pelas Bolsas de Valores e pelas Instituicdes
financeiras autorizadas, sendo dividido em Mercado Primario e Mercado Secundario.

2.1.1.1 Mercado primario

O Mercado Primério é onde os valores mobilidrios sdo langcados no mercado,
sendo negociado entre empresa e o investidor, e os recursos captados sao destinados
para novos projetos de investimentos, aquisicoes, pagamentos de dividas, ou mesmo
o caixa das empresas. O lancamento também é conhecido como Oferta Publica
Inicial (usualmente referida como IPO, do inglés Initial Public Offering). Ainda existe a
possibilidade de uma nova emisséo de ativos, quando ela ja tem papéis negociados no
mercado financeiro, disponibilizando mais uma parte da empresa a venda em forma
de valores mobiliarios.

Para que as empresas fagcam uma Oferta Publica Inicial € necessario abrir um
processo para registro junto a CVM - Comissao de Valores Mobiliarios, cumprindo todas
as exigéncias feitas pela autarquia. Os titulos sdo colocados a disposicao do publico
em geral e todas as informacdes devem estar disponiveis no prospecto, descrevendo
todas as caracteristicas da emissdo e da empresa. A distribuicéo € feita através da
intermediacao de instituicoes financeiras, como Corretoras de Valores, Distribuidoras
de Titulos e Valores Mobiliarios, Bancos Multiplus, Bancos de Investimento, dentre
outros.

2.1.1.2 Mercado secundario

O Mercado secundario ndo traz novos recursos para a empresa, ja que néo
emite novos ativos para o mercado. O processo € apenas de troca de titulos entre
os investidores. Sendo o local onde os investidores negociam os valores mobiliarios
entre si, ou seja, comprando e vendendo os ativos. Esse processo garante liquidez ao
Mercado de Capitais, promovendo a movimentacao dos titulos emitidos no Mercado
Primario.

As operac¢des no Mercado Secundario podem ser realizadas no ambiente de
bolsa de valores ou mesmo no mercado de balcdo organizado. Conforme Figura 4.

Mercado de balcao

Investidores Investidores

Mercado de bolsa de

valores

.Figura 3 — Negociac¢do no Mercado Secundario.
Fonte: adaptado Faccini,(2011).
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As principais diferencas entre o Mercado Primario e o Secundario é que no primario
as empresas lancam os titulos e captam recursos, as demais operagcdes de compra e
venda realizadas com os ativos caracterizam-se como sendo do mercado secundario ja
que 0 recurso nao vai para a empresa e sim é trocado entre os investidores. Conforme
na Figura 5.

Mercado secundario

Mercado prnmaro

Companhia || AcgoX Agdio X

:> Publico A Publico B
aberta X 3

Figura 4 — Mercado priméario e secundario.

Fonte: adaptado Faccini,(2011).

2.2 Poupanca e investimentos

Para a economia o conceito de poupanca esta diretamente ligado a renda. Nas
sociedades em que a economia é equilibrada, toda a renda que nao é consumida é
chamada de poupanca. Ou seja, a poupanca € tudo que um individuo ganha e nao
gasta com o consumo imediato.

A Caderneta de Poupanca é o servigco que as instituicdes financeiras oferecem
para as pessoas que ndo consomem toda a sua renda possibilitando a destinacéo para
outras atividades econdémicas, como por exemplo, quando é realizado um depdsito na
poupanca, o banco empresta o recurso para outras clientes cobrando juros mais alto
do que remunera o poupador, desta forma mantendo o bom funcionamento do sistema
financeiro.

De acordo com o art. 12 da Lei n®8.177, de 1° de marco de 1991, com a redacéo
dada pela Medida Provisoria n° 567, de trés de maio de 2012, e art. 7° da Lei n° 8.660,
de 28 de maio de 1993. a remuneragao da poupancga € composta de duas parcelas,
a remuneragao basica , dada pela TR — Taxa referencial e a segunda de 0,50%,
enquanto a Taxa Selic ao ano for superior a 8,5%, ou de 70% da meta da Taxa Selic
ao ano, vigente na data de inicio do periodo de rendimento, enquanto a Taxa Selic ao
ano for igual ou inferior a 8,5%.

De forma muito inteligente os bancos investem os recursos e conseguem uma
remuneracao maior do que é pago na poupanca, ganhando assim um spread, pela
diferenca da rentabilidade.
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Motivacao 1 Motivacdo 2 | Motivagdo 3 | Comentarios

Foupar seguranca liguidez lucratividade | Poupanca oferece conveniéncia
mercadoldgica

Ser credor seguranca lucratividade liquidez Titulos de crédito buscam melhor
rendimentos via juros de mercado

Participar liquidez lucratividade seguranca | Aceita orisco em busca de um
prémio: lucro = juros de mercado
no mercado de acdes

Possuir lucratividade sequranca liquidez E dono da empresa; sua motivacio
€ a de produzir; ndo pensa em
vendé-la

Figura 5 - Principais motiva¢des na hora de investir

2.3 Instrucao CVM N° 539 de 13 de novembro de 2013

Esta instrucédo dispbe sobre o dever de verificacdo da adequacgéo dos produtos,
servicos e operacoes ao perfil do Investidor.

No capitulo | Art. 1° determina que as pessoas habilitadas a negociar valores
mobiliarios ndo podem recomendar produtos, servicos e operacdes que nao sejam de
acordo com o perfil do cliente. Conforme Anexo B.

No capitulo Il as pessoas referidas no Art. 1°, devem verificar se os produtos
ou servicos sao adequados aos objetivos dos clientes, se a condi¢ao financeira do
cliente estd de acordo com o que € recomendado e se o cliente possui conhecimento e
interesse necessario para determinados investimentos. Analisando o periodo em que
o cliente deseja manter o investimento, as preferéncias do cliente para assumir riscos,
a finalidade do investimento.

Ja no capitulo 11l (CVM, 2013) dispde sobre as categorias de produtos buscando
classificar os produtos financeiros para adequacao aos perfis dos clientes do mercado
de capitais. Dentre os aspectos minimos que devem ser considerados, destaca-
se (i) os riscos associados aos produtos e seus ativos subjacentes; (ii) o perfil dos
emissores e prestadores de servigos associados aos produtos; (iii); a existéncia ou
nao de garantias; (iv) e por fim, os prazos de caréncia.

2.4 Mercado de capitais brasileiro

A bolsa esta cada vez menos popular. E ndo é apenas pelo fato de Ibovespa
enfrentar tempos dificeis nos ultimos anos. H4 mais de uma década a BM&FBovespa
tenta atrair pequenos investidores para o0 mercado brasileiro de acées. Mas 0s nUmeros
recentes desmentem uma projecao de cinco milhdes de pessoas fisicas operando no
mercado de capitais brasileiro. Em contrapartida a poupanca bate sucessivos recordes
de capitacdo, apesar do baixo rendimento.

Quando se examina a histéria recente, parece claro que o maior desafio da
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economia brasileira é a retomada do desenvolvimento econémico, principalmente se
comparado a outros paises com as mesmas caracteristicas que o Brasil. (BACHA,
2005).

No inicio de 2002 quando eram cerca de oitenta e cinco mil investidores pessoas
fisicas cadastrados na bolsa. Dos anos de 2006 a 2008 o numero de investidores na
bolsa praticamente dobrou, chegando a um recorde da série de seiscentos e trinta e
sete mil investidores em Maio de 2013.

Mesmo com o0 aumento, 0 numero de investidores na bolsa esta muito aquém do
projetado. Dentre as principais dificuldades encontradas no mercado podemos citar
a falta de educacéo financeira, a burocracia tributéria, inseguranca quanto a futuras
crises, desconhecimento de regras do mercado de capitais, dentre outros fatores.

Com uma linguagem inacessivel, boa parte da populacéo fica distante da bolsa
de valores. De acordo com o Servigo de Protecéo ao Crédito (2014) seis em cada dez
brasileiros tem o0 habito de quando pensa em investimento, a primeira op¢ao que vem
a cabeca € a poupanca. Sem levar em consideracdao que existem outras op¢cdes de
investimentos com tanta seguranga quanto a poupanca e ainda que podem oferecer
ganhos maiores.

No Grafico 1 apresentamos a evolugdo do numero de pessoas fisicas que
possuem uma conta ativa na bolsa de valores brasileira.

Evolugao do varejo na bolsa

594.950

16.914

* 2002 * 2004 + 2006 + 2008 + 2010 * 2013

Grafico 1 — Evolugéo do varejo na bolsa
Fonte: adaptado BM&FBOVESPA,(2014).

31 METODOLOGIA

Apesquisa é dotipo descritivo-exploratoria e documental. Podendo ser classificada
como qualitativa com consideragdes quantitativas Foram realizados levantamento e
revisédo de literatura referente a tematica em estudo. A investigacéo se deu por meio
de um estudo de caso e compreendera parte empirica.
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O universo de estudo é constituido por novos investidores que recorreram a
uma corretora de valores de médio porte, situada na cidade do Rio de Janeiro, no
més de abril de 2014. A coleta de dados foi feita mediante a anéalise do questionario,
previamente defino pela CVM e aplicado pela Corretora aos novos investidores, para
o mapeamento de perfil. Em relacdo aos aspectos estatisticos de uma populacéao
de cerca de 400 novos investidores, foi retirada uma amostra de 18 investidores,
considerando um erro amostral de +/- 10% e um Split de 80/20.

41 ESTUDO DE CASO

A pesquisa foi realizada em uma Corretora de Valores do Rio de Janeiro situada
no bairro de Botafogo. Com cerca de duzentos funcionarios é classificada como uma
empresa de médio porte, porém faz parte de um dos maiores grupos financeiros
do Brasil. Considerada uma das mais notaveis corretoras atuantes no mercado de
capitais brasileiro, foi destacada no ano de 2013 como a Corretora de Valores com
a melhor carteira recomendada. Abrange atendimento a clientes pessoas fisicas e
juridicas a nivel nacional e possui um quadro de mais de quarenta agentes autbnomos
espalhados por todo Brasil.

O atendimento aos clientes € feito pela mesa de operadores do varejo, responsavel
pelas pessoas fisicas e pela mesa institucional responsavel pelas pessoas juridicas. Os
profissionais possuem certificacdo do Mercado de Capitais como a CPA-20 concedido
pela ANBIMA e o PQO - Programa de Qualificagdo Operacional da BM&FBOVESPA.

A Corretora atende a todas as normas exigidas pela CVM, principalmente no que
diz respeito ao cadastro e obtencdo das informacgdes para realizacédo da Andlise do
Perfil do Investidor.

O pesquisador teve a experiéncia de atuar como operador de mesa varejo,
prestando assessoria de investimento para clientes entrantes na Corretora de Valores,
além da de assessoria para clientes que ja possuem conta. A assessoria é feita com
base nas informagbes prestadas pelos clientes no momento do cadastro, visando
adequar as recomendacgdes feitas por analistas da corretora com os objetivos e
disponibilidade financeira dos investidores.

Para um investidor que pretende comecar a aplicar recursos com a intermediacéo
da Corretora de Valores é necessario que seja feito um cadastro no portal da corretora,
e mesmo nao finalizando a abertura da conta, ele tem um periodo de experimentacéo
de até trinta dias, para acompanhar os relatérios, recomendacdes e principalmente
obter mais informacdes sobre o Mercado de Capitais e os principais investimentos
disponiveis. Decidindo pela abertura de conta o investidor é orientado a concluir
o cadastro e encaminhar toda documentacdo necessaria. As partes do cadastro
relevantes para a pesquisa sé&o os preenchimentos da situagdo financeira patrimonial
e do Questionario de Analise do Perfil do Investidor.

A pesquisa tem como base o questionario aplicado a um universo de cerca de
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400 clientes que abriram conta no més de abril de 2014. Foi utilizada uma amostra de
18 questionarios, 4,5% da totalidade.

Foram definidas previamente quatro categorias de anélise, a saber: Conhecimento/
Interesse, Perfil decisério, Projecao e Risco.

4.1 Conhecimento / interesse

Conforme a instrugcéo n° 539 da CVM, é fundamental que os produtos financeiros
sejam adequados ao grau de conhecimento e interesse dos investidores.

De um universo de dezoito novos investidores todos dizem ter conhecimento
do mercado de acdes, dessa totalidade 61% possuem baixo conhecimento sobre o
assunto, porém 89% possuem interesse.

Pode-se investir no mercado de agbes em diversos ativos com caracteristicas
especificas, como por exemplo: agdes de empresas que possuem um bom desempenho
e sao considerados mais conservadores pela analise fundamentalista, que leva em
consideracgao dentre outros fatores, se 0 negocio esta consolidado, boa classificagdo de
risco pelas agéncias de rating. Existem agbes consideradas investimentos moderados,
quando seu mercado esta em expans&o, e sua classificacdo de risco. E possivel ainda
investir em acdes consideradas arrojadas, como quando negécio esta em fase de
implantacéo e o investimento é feito a partir de especulagdo, onde normalmente a
classificagdo de risco ainda ndo apresenta niveis minimo de seguranca.

No caso do investimento em opg¢des 50% dos pesquisados dizem nao ter
nenhum conhecimento sobre o derivativo e tampouco interesse no investimento. Uma
das caracteristicas do mercado de op¢cdes e que podem ser usadas em operacoes
estruturadas de protecéo, ou mesmo para especular no mercado. Os Graficos 2 e
3 indicam que mesmo possuindo baixo conhecimento, os investimentos que trazem
maior interesse séo A¢des e Titulos Publicos.

14

12

8 T l_ I |@ Conhecimento Alto
B Conhecimento Baixo

6 ] I~ [ |ONenhum conhecimento

Acdes
Opcdes
Titulos

Publicos
Titulos
Privados
Fundo de
Investimento
em Renda
Fundo de
Investimento
em Renda
Operacoes a
Termo
Operagdes
de Aluguel
de Agdes
Operagdes
Estruturadas
Derivativos
de BM&F

Gréfico 2 — Nivel de conhecimento em Produtos Financeiros
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Gréfico 3 — Nivel de interesse em Produtos Financeiros

Os Titulos Publicos no Brasil sdo considerados investimentos voltados para
investidores mais conservadores € que queiram manter a posicdo a médio e longo
prazo. Normalmente eles oferecem rentabilidade maior do que a poupanca, porém com
incidéncia do imposto de renda Os riscos das operagdes sao pequenos relacionados
ao risco Brasil, comumente chamados de titulos de risco “zero”.

Segundo as informacgdes do Tesouro Nacional:

Os titulos publicos s&o ativos de renda fixa, ou seja, seu rendimento pode ser
dimensionado no momento do investimento, aoc contrario dos ativos de renda variavel
(como acdes), cujo retorno n&o pode ser estimado no instante da aplicacao. Dada
a menor volatilidade dos ativos de renda fixa frente aos ativos de renda variavel,
este tipo de investimento é considerado mais conservador, ou seja, de menor risco.
(Tesouro Nacional, 2014).

Em relagao as operacdes que sao consideradas mais arrojadas como: operagoes
a termo, operacOes estruturadas e Derivativos de BM&F a maior parte alega nao
ter nenhum conhecimento sobre os tipo de investimento e a pesquisa também
nao apresentou percentuais relevantes de pessoas interessadas nesses produtos
financeiros.

Segue breve definicdo (Portal do Investidor, 2014) para operagdes a termo:

S&o contratos para compra ou a venda de uma determinada quantidade de agdes,
a um preco fixado, para liquidagdo em prazo determinado. O prazo do contrato a

Termo € livremente escolhido pelos investidores, seguindo o prazo minimo de 16
dias e maximo de 999 dias corridos. (BMFBOVESPA, 2014).

Ja segundo o Portal do Investidor a definicdo de mercado futuro é:

O mercado futuro pode ser entendido como uma evolucdo do mercado a termo.
Nele, os participantes se comprometem a comprar ou vender certa quantidade de
um ativo por um preco estipulado para a liquidagdo em data futura... A definicao é
semelhante, tendo como principal diferenca a liquidacdo de seus compromissos.
Enquanto no mercado a termo os desembolsos ocorrem somente no vencimento
do contrato, no mercado futuro os compromissos séo ajustados diariamente. Todos
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os dias sdo verificadas as alteragbes de precos dos contratos para apuracao
das perdas de um lado e dos ganhos do outro, realizando-se a liquidacdo das
diferencas do dia. Além disso, os contratos futuros s&o negociados somente em
bolsas. (Portal do Investidor, 2014).

4.2 Perfil Decisorio

A segunda categoria de analise € o Perfil Decisério dos Investidores, onde
foi constatado que oito pessoas, aproximadamente 44% da amostra, tomam a sua
decisdo para o investimento, sozinhas, utilizando-se de pesquisa. Nessa mesma
proporcao estao as pessoas que realizam pesquisa e consultam alguém de confianca.
E apenas 11% da amostra, delega a decisdo na hora de investir exclusivamente a um
especialista. Conforme o Grafico 4

11%

@ Sozinho, utilizando-se de pesquisa

45% . . ;
B Realiza pesquisa e consulta alguém

de confianga

O Delega a decisao a especialista

Grafico 4 — Perfil decisorio

4.3 Projecao

Em relacdo e a esta categoria, fez-se um levantamento a respeito dos objetivos
e perspectivas dos investidores ao aplicar seus recursos.

De certa forma trés dos itens obtiveram resultados proximos: que sédo a poupanca
com cerca de seis investidores, sendo o principal objetivo. Um investidor pretende
acompanhar o CDI, E as seis pessoas esperam obter remuneracéo acima do CDI, que
hoje esta em 10,52%aa. Os demais, 5 pessoas, esperam superar a rentabilidade do
Principal indice da Bolsa de Valores brasileira

Merece destaque o fato que nenhum dos investidores pretendem alavancar seus
investimentos, sendo a alavancagem uma operacao mais arrojada e dependendo
do desempenho da operacao, pode ser necessario fazer novos aportes para cobrir
possiveis prejuizos.
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Grafico 5 — Objetivos do Investimento

4.4 Risco

A pesquisa realizou um questionamento em relagao a disposi¢cao para assumir

risco por parte dos investidores.

Buscando obter ganhos de até 30%, 56% dos pesquisando assumem um risco
de perder até 20% do recurso aplicado. Com expectativa de ganhos de até 25% e
assumindo dividas de até 15% temos o percentual de 22% dos pesquisados.

Em discordancia das respostas em todas as outras categorias, nesta o investidor

demonstra ter um perfil mais arrojado, assumindo um risco maior com a intencao

de ter maiores ganhos, mesmo aparentemente tendo interesse por produtos mais

conservadores.

1%

1%

56%

@ Ganho de até 30% / Perdas de
até 20%

B Ganho de até 25% / Perdas de
até 15%

O Ganho de até 20% / Perdas de
até 10%

O Ganho de até 15% / Perdas de
até 5%

Grafico 6 — Disposigéo para Investimento de Risco
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51 CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa partiu da necessidade de mapear o perfil de novos investidores
do mercado de capitais brasileiro. Durante 0 més de abril de 2014, realizou-se uma
amostragem do questionario de analise do perfil de investidor aplicado a novos clientes
de uma corretora de valores, com o intuito de tracar os perfis de investimento dos
investidores entrantes no mercado de capitais.

A partir de todo um levantamento teérico sobre as mais relevantes caracteristicas
do mercado de valores mobiliarios brasileiro, foi utilizada a parte empirica como base
para o estudo de caso, onde as informagdes dadas pelos investidos aos questionarios
abrangiam questbes sobre conhecimento / interesse sobre produtos do mercado
financeiro, informagdes que influenciam na tomada de deciséo ao investir, objetivos e
projecao , como também o avaliagao de riscos.

Conforme a parte tedrica exposta na pesquisa, 0 mercado de capitais brasileiro
ainda esta longe de grande parte da populacéo, sendo uma das principais causas a
falta de conhecimento sobre as caracteristicas e regras que envolvem os produtos
financeiros. Sendo necessario investir em educacao financeira, ndo somente por parte
das instituicdes envolvidas com a negociacao dos ativos, mas também por parte do
Governo com o intuito de desmistificar o mercado e atrair a populagdao para outras
possibilidades de investimento.

A maior parte dos brasileiros quando pensam em aplicar seus recursos, por uma
questéo cultural logo o relacionam a caderneta de poupancga, caracterizando-se por
ser um investimento seguro e com alta liquidez, porém com baixos ganhos reais.

Os aspectos metodolégicos podem ser replicados em pesquisas futuras e
possibilitaram a avaliagdo de uma dimensao relevante do perfil dos novos investidores
de uma corretora de valores, na medida em que apontaram que 0s investimentos
mais atrativos sdo as agbes e os titulos publicos. Os ultimos sendo considerados
como alternativa para os aplicadores na poupanca, pois oferecem investimentos
extremamente seguros e normalmente com melhor rentabilidade.

Grande parte dos investidores analisados, mesmo desconhecendo as
caracteristicas do mercado, ainda querem tomar suas proprias decisdes e em busca
de maiores rentabilidades estdo dispostos assumirem maior risco.

Portanto de acordo com o presente estudo, os novos investidores no mercado de
capitais brasileiro possuem caracteristicas mais conservadoras no que diz respeito aos
investimentos que pretendem fazer, optando principalmente por aplicar na caderneta
poupanca e investir em titulos publicos. Contudo, em relacdao aos ganhos esperados
ainda buscam rentabilidades que nao condizem com os investimentos que pretendem
realizar, indicando assim desconhecimento do mercado e consequente necessidade
de investimento em educacéao financeira.
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