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Poupar é a primeira batalha. Investir corretamente,
fazendo seu dinheiro crescer, é a segunda. Usufruir

dos resultados obtidos € vencer a guerra!

MAURO HAUFELD



RESUMO

SILVEIRA, Fabiano Martinez. Investimentos do Sistema Financeiro Brasileiro: Escolhas
possiveis ao investidor Pessoa Fisica (académicos da Universidade de Passo Fundo). 2017.
Passo Fundo. 51 f. Estagio Supervisionado (Curso de Administracdo). UPF, 2017.

O presente estudo tem como objetivo analisar os fatores que orientam as escolhas dos investi-
dores - pessoa fisica (académicos da Universidade de Passo Fundo), levando em consideracéo
riscos e rentabilidade, identificando quais s&o os investimentos de renda fixa e os de renda
varidvel existentes no sistema financeiro brasileiro, contextualizando o mercado financeiro
brasileiro, identificando quais as variaveis que os investidores fisicos devem considerar ao
fazer escolhas de investimentos e verificando quais os conhecimentos sobre os investimentos
financeiros que possuem os investidores. Trata-se de um estudo de cunho exploratéria e des-
critiva; quanto a abordagem dos dados, a mesma foi realizada sob uma forma quantitativa.
Destaca-se que a populacdo foi composta por 141 estudantes universitarios do curso de Ad-
ministracdo, Engenharia e Direito. Os dados foram coletados por meio do questionario, com-
posto por 14 questdes fechadas, enfocando: Curso de Graduacdo, Idade, Sexo, Estado civil,
Realizagéo de investimento, Tipo de investimento, Conhecimento dos riscos e retornos, Tipo
de rendimentos obtidos, Realizacdo de investimento em agdes, Prazo adequado para resgate
de recursos investidos, Nivel de conhecimento, Recursos investidos e Renda varidvel. Pode-se
afirmar que o controle financeiro depende de cada um. Por isso cada um € responsavel em
buscar a realizacdo pessoal e consequentemente a sua felicidade, pois so ira colher do futuro o
que plantar hoje.

Palavras-chave: Investimentos. Financgas. Sistema Financeiro.
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1 INTRODUCAO

Direcionando o olhar ao investidor - pessoa fisica, ao se falar em investimentos, faz-se
necessario estabelecer uma relagcdo com a longevidade que a humanidade foi conquistando ao
longo da sua existéncia como espécie, pois de nada adianta pensar em economizar, investir
para o futuro se este amanha ndo existe.

Quem nascia no Brasil na década de 1940 tinha uma esperanca de vida de aproxima-
damente 40 anos. Atualmente segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE,
2016) este indice tem se modificado consideravelmente e as pessoas que nasceram em 2010
possuem uma estimativa de vida de aproximadamente 73 anos. Aliado a isso, 0s avangos, bem
como as deficiéncias apresentadas em varios setores, como saude, educacdo, infraestrutura,
também tém aumentado, o que funda a existéncia de desejos e interesses das pessoas em me-
Ihores condigdes de vida, exigindo recursos para gastos futuros com estudos dos filhos, salde,
assim como envelhecer com dignidade.

Nesta perspectiva, guardar, investir para um futuro que se vislumbra longo, tem sido
uma atitude que vem sendo tomada por muitos brasileiros. Entretanto, projetar um futuro im-
plica em deixar de usufruir no presente, planejar investimentos exige abrir méo de algo agora,
com vista ao beneficio posterior.

Temos com isso que compreender o significado de financas, que segundo Gitman
(2004, p.4) é “a arte e a ciéncia da gestdo do dinheiro” ndo convém apenas aos administrado-
res, mas a todas as pessoas, Ihes permitindo “tomar melhores decisdes financeiras pessoais”.
E, mesmo que na atualidade, sejam poucos que consigam guardar uma reserva de seus ganhos
mensais para investimentos, existe a necessidade de prever que nem sempre 0s investimentos
apresentam os retornos desejados, chegando a apresentarem o risco de perdas.

A definicédo de objetivos/desejos/necessidades, pode facilitar o embate entre presente e
futuro que se apresenta a cada sujeito na hora de tomar uma decisdo de renuncia hoje em no-
me de um projeto futuro, comprar agora ou guardar para mais tarde. Contudo isso ndo é sufi-
ciente, pois o universo de finangas é amplo - distribuido entre: Poupanca, LCI, CDBS, Tesou-
ro Direto, Fundos de Investimentos, Debéntures, A¢des - e a0 mesmo tempo possui especifi-
cidades que precisam ser conhecidas e consideradas ao tomar decisoes.

Saber qual a caracteristica dos investimentos que estdo disponibilizados as pessoas fi-
sicas e a demanda de tempo de controle e acompanhamento de seus investimentos também

séo indicadores que ndo podem ser ignorados neste processo investidor. Outro aspecto extre-



mamente significativo de ser considerado pelo investidor é o seu perfil, que segundo a AN-
BIMA (2016), pode ser distinguido entre arrojado, moderado ou conservador.

1.1 IDENTIFICACAO E JUSTIFICATIVA DO PROBLEMA

No contexto atual, sdo muitas as possibilidades de investimentos financeiros que a
pessoa fisica pode realizar, buscando acrescentar ganhos aos recursos que adquiriu ou longo
de um tempo determinado e pode disponibilizar para investimentos financeiros, bem como
sdo variados os meios de informacédo acerca dos investimentos que poderiam vir a interessar
ao investidor, busca-las, pode ser possivel mesmo sem acessar instituicbes que cuidam disto
especificamente.

Um fator importante a considerar é que para tomar decisdes faz-se necessario plane-
jamento, de forma a definir, principalmente os objetivos, os riscos, o retorno esperado, o tem-
po que o dinheiro pode ser deixado aplicado e 0 montante disponivel para tal investimento.
Destas decis0es, realizadas no momento dos investimentos, resultardo implicagdes no futuro,
momento de receber os resultados do investimento efetivado.

As pessoas realizam investimentos buscando ter um retorno positivo de suas econo-
mias, mas ndo é possivel esquecer que nem sempre isso acontece, todo investimento tem suas
vantagens e desvantagens. Para que o investidor ndo se depare com surpresas desagradaveis
faz-se necessario que ele tenha um minimo de conhecimento sobre os tipos de investimentos e
seu estilo de vida, suas possibilidades intelectuais, psicoldgicas, de tempo e disposi¢do para
acompanhar e recompor seus interesses quando necessario, bem como, acompanhar a movi-
mentacdo do mercado financeiro.

Neste sentido, busca-se, compreender e analisar 0 que move o investidor - pessoa fi-
sica quando realiza suas escolhas, se sdo pertinentes, realizadas individualmente ou orientadas
e neste caso por quem, com quais interesses.

Diante desse contexto, apresente-se a seguinte pergunta: Que fatores orientam as es-
colhas dos investidores - pessoa fisica (académicos da Universidade de Passo Fundo),

levando em consideracao riscos e rentabilidade?
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1.2 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo geral

Analisar os fatores que orientam as escolhas dos investidores - pessoa fisica (académi-

cos da Universidade de Passo Fundo), levando em consideracéo riscos e rentabilidade.

1.3.2 Objetivos especificos

- Identificar quais sdo os investimentos de renda fixa e os de renda variavel existen-
tes no sistema financeiro brasileiro.

- Contextualizar o mercado financeiro brasileiro.

- ldentificar quais as variaveis que os investidores fisicos devem considerar ao fazer
escolhas de investimento;

- Verificar quais os conhecimentos sobre os investimentos financeiros que possuem

os investidores;



2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Para poder compreender como funciona a ldgica das financas e dos investimentos fi-
nanceiros, torna-se necessario a apropriacdo de determinados conceitos teoricos que nos per-
mitirdo circular com maior propriedade neste universo que move, ndo apenas a economia de
familias, mas de todo o pais.

Estardo guiando esta revisdo de literatura conceitos como: finangas, sistema financei-
ro, intermediacdo financeira e mercados financeiros, sistema financeiro nacional (brasileiro),

investimentos do sistema financeiro brasileiro.

2.1 FINANCAS

Ao definir finangas Gitman (2004, p.4), nos apresenta em poucas palavras como “a ar-
te e a ciéncia da gestdo de dinheiro” e com esta forma de definir financas remete a todos a
necessidade de compreender o seu funcionamento. N&o sdo somente as empresas ou grandes
investidores que realizam a gestdo de dinheiro, mas todos 0s sujeitos que cotidianamente or-
ganizam sua vida econdmica. Temos com isso, conforme refere o autor acima citado, “muitas
pessoas poderdo se beneficiar da compreensdo do campo de financas, pois Ihe permitira tomar
melhores decisdes financeiras pessoais.” (GITMAN, 2004, p.4).

O planejamento financeiro é um aspecto importante das operacGes nas empresas e fa-
milias, pois ele mapeia os caminhos para guiar, coordenar e controlar as a¢fes das empresas e
das familias para atingir seus objetivos. Logo, o planejamento financeiro orienta a definicao
de metas e, aliado ao controle, possibilita realizar comparagdes, verificacbes dos ganhos reais
no caminho para o alcance do desejado. Neste contexto, o planejamento financeiro é o pro-
cesso formal que conduz o acompanhamento das diretrizes de mudancgas e a revisdo, quando
necessario das metas ja estabelecidas. Frankenberg (1999, p. 31), afirma que “o planejamento
financeiro pessoal tem objetivos semelhantes aos das empresas, pois ambos buscam cresci-
mento do seu patrimonio”.

O planejamento financeiro pessoal, assim como o empresarial é estruturado em perio-
dos de curto e longo prazo, possibilitando um melhor aproveitamento dos recursos. O plane-
jamento de longo prazo sé&o agdes projetadas para um futuro distante, acompanhado da previ-
sdo de seus reflexos financeiros. Tais planos tendem a cobrir um periodo de dois a dez anos.
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Jé& os planos financeiros de curto prazo séo acOes planejadas para um periodo curto, de um a
dois anos, acompanhado da previséo de seus reflexos financeiros (GITMAN, 2004, p.93).

2.2 SISTEMA FINANCEIRO, MERCADO FINANCEIRO E INTERMEDIACAO FINAN-
CEIRA

Segundo a Comisséo de Valores Mobiliarios (2014, p.30), o sistema financeiro pode
ser conceituado como “o conjunto de instituicdes e instrumentos que viabilizam o fluxo fi-
nanceiro entre os poupadores e os tomadores de recursos na economia”. Entretanto, conforme
esta mesma comisséo, o sistema financeiro ndo foi capaz de suprir a demanda que se mostrou,
pelo grande volume de especificidades e necessidades que foram surgindo. Desenvolveram-se
novos ativos financeiros e caracteristicas operacionais especificas para cada tipo de demanda.
“Essas caracteristicas podem diferir em raz&o do prazo, tipo de instrumento utilizado para
formalizar a operacgdo, assuncao de riscos, entre outros aspectos que delimitam o que se con-
vencionou chamar de mercados financeiros” (COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS,
2014, p.31).

De acordo com Gitman (2004, p. 19),

Os mercados financeiros sdo foruns nos quais os fornecedores e os demandantes de
fundos podem transacionar diretamente. Enquanto os empréstimos e as aplicacfes
financeiras sdo feitos sem o conhecimento direto dos fornecedores de fundos (pou-
padores), nos mercados financeiros eles conhecem o destino do empréstimo ou da
aplicacéo.

De uma forma mais especifica Francisco Filho (2014, p.34), define mercado financei-

ro como aquele que,

Possibilita a compra e a venda de valores imobiliéarios (a¢des, debéntures, etc), mer-
cadorias (pedras preciosas, por exemplo), cdmbio e demais bens. Ele basicamente
media 0s recursos entre 0s agentes superavitarios (aqueles que despendem menos do
que ganham) e os deficitarios (aqueles que gastam mais do que ganham). Os primei-
ros recebem juros pelo capital aplicado enquanto que os segundos pagam juros para
conseguir esse capital.

Com a explicagdo acima podemos inferir que a intermediagdo financeira, realizada
dentro do mercado financeiro, surge de uma necessidade de otimizacdo e regulacdo deste
mercado. Toda a economia do pais passa a se regular e ter um funcionamento que busca satis-

fazer a todas as necessidades que se mostrarem, sejam pessoais, familiares, empresariais, de



13

institui¢des financeiras. Assim, se uma familia tem um recurso guardado fruto de suas eco-
nomias e deseja aplicar de forma a ter um rendimento extra e, por outro lado outra familia se
excedeu nos gastos e necessita de um empréstimo para estabilizar as suas finangas, quem
promoveria 0 encontro entre elas, e se os valores desejados para a transacdo ndo forem os
mesmos para as duas familias, como se resolveria esse impasse. Nesta mesma légica ocorre 0
processo com empresas e 0 proprio governo do pais.

Dai surge a necessidade da intermediacdo financeira, que passou a ser desempenhado
pelo mercado financeiro e seus diferentes segmentos (mercado de capitais, de crédito, de
cambio e monetério), os principais indicadores que permitiram esta segmentacdo do mercado
financeiro referem-se quanto ao prazo da operac¢do, quanto aos ativos e produtos financeiros
utilizados ou quanto a finalidade da aplicacao.

Atualmente o sistema financeiro estd organizado em quatro grandes mercados: merca-
do monetério — refere-se a transferéncias de curtissimo prazo; mercado de crédito — interme-
diacdo financeira entre quem tem para oferecer e que necessita de crédito; mercado de cambio
— ocupa-se da troca de moedas estrangeiras pela moeda nacional; e mercado de capitais — nes-
te, 0s agentes superavitarios emprestam seus recursos diretamente aos agentes deficitarios. A
seguir constam maiores informacdes acerca de cada mercado:

a) O mercado monetario se utiliza de recursos de pessoas, empresas, 0rgdos governa-
mentais, instituices financeiras disponibilizam recursos que possuem 0Ci0S0S por um curto
periodo, de aproximadamente um ano, e desejam aplicar para obter algum rendimento. Por
outro lado, existem aqueles que necessitam de valores por um periodo limitado. Reunir esses
fornecedores e as demandas é funcdo do mercado monetario. “A maioria das transacdes deste
mercado envolvem titulos negociaveis, como letras do Tesouro, notas promissorias comerci-
ais e certificados negociaveis emitidos por 6rgdos governamentais, empresas e instituicoes
financeiras.” (GITMAN, 2004, p.20).

b) O mercado de capitais inclui emissdes de titulos de empresas e 6rgaos governamen-
tais, conforme esclarece Gitman (2004, p.21), “permite a transacao entre fornecedores e de-
mandantes de fundo de longo prazo. A espinha dorsal desse mercado é formada pelas vérias
bolsas de valores que oferecem um local para a realizagdo de negdcios com obrigacGes e
acgoes”.

¢) O mercado “cambial envolve a operacdo de trocas de moedas originadas principal-
mente pelas transagGes comerciais e de remessas de divisas” (TAVARES, 2014, p. 50).

d) O mercado de crédito “visa suprir as necessidades de caixa de curto e médio prazo

das pessoas fisica e empresas. No mercado de crédito as instituicdes podem atuar na interme-
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diacdo de forma direta ou indireta” (KERR, 2011, p. 79). Na atuacdo direta as institui¢coes
recebem os recursos de poupadores e tem a obrigacdo de devolver com juros, estes recursos
serdo fonte de empréstimo, na operacao indireta as instituicdes atuam apenas como intermedi-
adoras.

E importante constar que mesmo que o sistema financeiro esteja dividido em diferen-
tes mercados, “deve-se observar que a segmentacdo € meramente didatica. Na pratica os agen-
tes do mercado financeiro, atuam simultaneamente nesses mercados e, em muitas situagoes,
0s produtos e servicos utilizam servigos dos diversos segmentos” (TAVARES, 2014, p. 49)

Pode-se compreender com isso que mesmo que exista a segmentacado, ela ocorre prin-
cipalmente para fins de organizagdo, normatizagéo, controle e, aqueles que desejarem investir
precisam aprender e acompanhar, mantendo-se informados sobre a economia do pais e do
mundo em geral, pois a economia se desenvolve de forma sistémica em que um segmento

interfere no outro ao mesmo tempo em que depende deste outro.

2.3 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é o conjunto de instituicdes que propiciam o
fluxo de recursos entre os tomadores e os aplicadores na economia. E composto por todas as
instituicdes publicas e privadas atuantes no mercado brasileiro, as quais sdo subordinadas a
um dos trés 6rgdos normativos: o Conselho Monetéario Nacional (CMN), o Conselho Nacional
de Seguros Privados (CNSP), ou o Conselho Nacional de Previdéncia Complementar
(CMPC). (TAVARES, 2014, 19).

O Banco Central do Brasil propde uma subdivisdo do sistema financeiro nacional em
trés niveis: 6rgdos normativos, entidades supervisoras e operadores.

Conforme a Comissdo de Valores Mobiliarios (2014, p.29):

Os 6rgdos normativos sdo os responsaveis pela definicdo das politicas e diretrizes
gerais do sistema financeiro, sem funcdes executivas. Sdo entidades governamentais
colegiadas, criadas por lei, com atribuicGes especificas. Em geral, apoiam-se em es-
truturas técnicas de apoio para a tomada das decisOes, que sdo regulamentadas e fis-
calizadas pelas entidades supervisoras. Atualmente, no Brasil, funcionam como 6r-
gados normativos: Conselho Monetario Nacional (CMN) - 6rgao superior do sistema
financeiro nacional; Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) - responsavel
pelas diretrizes dos segmentos de seguros, capitalizacéo e previdéncia complementar
aberta; Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC) - para definicéo
das politicas dos fundos de previdéncia complementar fechados (fundos de pens&o).
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As entidades supervisoras assumem diversas funcfes executivas, como a fiscalizacdo
das instituicOes sob sua responsabilidade, assim como fungfes normativas, com o intuito de
regulamentar dispositivos legais ou normas editadas pelos 6rgdos normativos. As entidades
supervisoras do Sistema Financeiro Nacional sdo: Banco Central do Brasil (BCB ou BA-
CEN); Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM); Superintendéncia de Seguros Privados
(SUSEP); Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC) (COMISSAO
DE VALORES MOBILIARIOS, 2014, p. 30).

Os operadores, por outro lado, incluem as demais instituicbes, publicas ou privadas,
envolvidas diretamente, ou como instituicoes auxiliares, nas atividades de captacdo, interme-
diagdo e aplicacéo de recursos no sistema financeiro nacional. E comum, didaticamente, sub-
dividi-los em institui¢ces financeiras monetarias, 6rgaos oficiais, demais institui¢des financei-
ras, outros intermediarios financeiros, instituicbes auxiliares e instituicdes dos segmentos de
seguro e previdéncia (COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS, 2014, p. 32).

E para dar suporte e controle existe a Andima, uma entidade autorreguladora, que pos-
sui o Caodigo de Etica (CE) e o Cadigo Operacional do Mercado (COM), ambos adotados pela
Cetip, pelo Sisbex e pela Abrapp, criada em 1971, que tem como missdo “atuar para o fortale-
cimento do mercado financeiro, com énfase na renda fixa, estabelecendo padrées éticos e ope-
racionais para os participantes e assegurando a producéo e a divulgacdo de informacdes técni-
cas que contribuam para seu crescimento” (ANDIMA, 2006).

Das instituicdes financeiras é a que tem maior abrangéncia reunindo bancos, correto-
ras e distribuidoras de valores mobiliarios, fundos de investimento e fundos de pensdo. Tam-
bém atua como prestadora de servicos e oferece suporte técnico e operacional as instituicdes
associadas, fomenta novos mercados e trabalha para o desenvolvimento do sistema financeiro

nacional.

2.4 INVESTIMENTOS DO SISTEMA FINANCEIRO BRASILEIRO

Ao falar nos tipos de investimentos torna-se significativo definirmos o que seja um in-

vestimento, para tanto na visdo de Gitman (2005, p.4),
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Um investimento é simplesmente qualquer instrumento em que os fundos disponi-
veis podem ser colocados com a expectativa de que gerardo renda positiva ou que
seu valor sera aumentado ou preservado. As recompensas — ou retornos — dos inves-
timentos sdo recebidas de duas formas bésicas: o rendimento corrente e o rendimen-
to aumentado. Por exemplo, o dinheiro investido em uma conta de poupanca fornece
um rendimento corrente na forma de pagamento de juros periddicos. Espera-se que
uma parte das a¢Bes ordinarias compradas como investimento aumente em valor en-
tre a data da venda e a data da compra.

Temos, com a definicdo acima, que para ser considerado investimento, um recurso
precisa gerar rendimentos. Dinheiro parado em conta ndo significa investimento, pois estara
sujeito a que o seu valor diminua, nem mesmo se mantendo como o inicial.

Enuncia-se a seguir as principais possibilidades de investimentos:

a) Caderneta de Poupanca

A caderneta de poupanca é a aplicacdo mais simples e tradicional por parte dos agen-
tes econdmicos. Possui a caracteristica marcante de se tratar de uma aplicagdo com risco qua-
se nulo e liquidez imediata. Também é marcada pelos baixos retornos.

O nome caderneta de poupanca foi dado devido a caderneta recebida pelos correntis-
tas, que registravam ali seus movimentos. Com o passar do tempo, foi popularizando o nome
poupanca e a caderneta deixou de ser disponibilizada aos correntistas. A Caderneta de Pou-
panca € uma aplicagdo simples e tradicional e Gnica a gerar liquidez com certeza, devido ao
seu risco ser quase zero. Além disso, € livre de impostos. N&o ha limite minimo para o deposi-
to inicial.

Emitidas nominativamente por sociedade de crédito mobiliario, associacdes de pou-
panca e empréstimo e caixa econdmica estadual e federal, com o objetivo de captar recursos
para o financiamento de construtores e adquirentes de imoveis. As aplica¢fes sdo corrigidas a
cada periodo de 30 dias pela Taxa Referencial — TR, e remuneradas com uma taxa de juros de
juros mensal. Podem ser resgatadas sem perda da remuneracdo a cada aniversario de trinta
dias, a partir da data da aplicacdo (BACEN, 2009).

b) Fundos de Investimentos
Os fundos mutuos de investimento funcionam como uma sociedade de investidores,

organizada por uma institui¢do financeira ou por um administrador de recursos. Nesta socie-

dade, cada investidor entra com o dinheiro que quiser investir, comprando cotas da carteira
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que tem o perfil desejado. E depois se retira do investimento vendendo estas cotas (BOVES-
PA, 2008). Seu ganho ou prejuizo estara expresso na diferenca de preco entre a compra e a
venda das tais cotas. Os fundos apresentam diversas vantagens, especialmente para o pequeno
investidor, porque permite um maior rendimento por tipo de aplicacdo e uma maior diversifi-
cacéo das aplicagdes, com potencial redugéo do risco.

Dessa forma Fortuna (1996) classifica os fundos em: Fundos de Renda Fixa — Baixa

volatilidade. Fundos de Renda Variavel — Média volatilidade.

c) Certificados e Recibos de Depdsitos Bancarios (Renda Fixa)

O certificado de depdsito bancario (CDB) € uma obrigacdo de pagamento futuro de
um capital aplicado em depdsitos a prazo fixo em instituicdes financeiras (bancos comerciais
e bancos de investimento e desenvolvimento). Nos bancos, os titulos de renda fixa mais co-
muns sdo os CDBs (Certificados de Dep6sito Bancario) e os RDBs (Recibos de Depdsito
Bancério). A diferenca entre estes dois titulos é que o banco pode resgatar o CDB antes do
vencimento, se o cliente solicitar. O RDB, por sua vez, deve ser resgatado apenas no venci-

mento. Ambos os titulos podem ser prefixados ou pds-fixados (BACEN, 2009).

d) Acdes

Os investimentos e aplicagdes sdo caracterizados por ter rendimentos que variam de-
vido a uma série de fatores. Segundo Pévoa (2007), esses fatores podem interferir nas expec-
tativas dos investidores em relagdo a um ativo, influenciando na demanda desse ativo. Entéo
entra em acdo a lei da oferta e demanda, ou seja, quando a oferta de um produto excede a de-
manda, seus precos tendem a cair. E quando a demanda é maior que a oferta, 0s precos desse
produto tendem a subir.

Os rendimentos variaveis oferecem mais riscos que os investimentos fixos, pois ndo ha
como prever todos os fatores externos, e como esses fatores podem interferir na procura por
esses ativos. Porém no longo prazo, geralmente sdo mais rentaveis que os investimentos fixos.

Acdes sao titulos emitidos por sociedades andnimas que representam a propriedade de
uma fracdo do capital social da companhia, ou um pedaco de determinada empresa. De acordo

com Kerr (2011, p.88) agdes sao
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titulos que representam a menor fragdo em que se subdivide o capital social de uma
empresa organizada sob a forma de sociedade andnima, representando um investi-
mento permanente na empresa. O acionista é, portanto, um proprietario da compa-
nhia, participando dos resultados alcancados pela empresa proporcionalmente a
quantidade de a¢Bes que possuli.

Na prética, quem investe em acdes, torna-se um sécio da companhia, mesmo que em
proporcdo pequena em relacdo ao controlador, que € chamado de socio majoritério, partici-
pando de seus resultados. As acfes costumam acompanhar o valor da empresa. Se ela tiver
bom desempenho, o valor da agéo tende a subir, se for mal, o valor tende a cair (BOVESPA,
2009).

e) Titulos Publicos

Assim como as empresas, 0 Tesouro Nacional também precisa captar recursos, para
financiar as atividades do Governo Federal, tais como educacdo, satde e infra-estrutura, ga-
rantir e fortalecer a economia do Pais para isso emite titulos publicos. A emissdo destes titulos
0s torna uma opgdo de investimento para a sociedade e representam a divida mobiliaria da
Unido. Os titulos pablicos sdo resgatados em data predeterminada por um valor especifico,
atualizado ou n&o por indicadores de mercado, como, por exemplo, indices de pregos. A ven-
da de titulos publicos no Brasil pode ocorrer em trés modalidades: Oferta pablica com a reali-
zacdo de leildo; Oferta publica sem a realizacdo de leildo (Tesouro Direto); e Emissdes diretas
para atender a necessidades especificas determinadas em lei (BACEN, 2009).

Os titulos publicos, do ponto de vista legal, podem ser emitidos pelos municipios, es-
tados, Distrito Federal, e pela Federacdo, e sdo registrados como divida imobiliaria. Atual-
mente, por motivos de liquidez, sdo negociados apenas titulos publicos federais, emitidos pelo
Tesouro Nacional.

Para Kerr (2011, p. 73-74) “os titulos publicos servem para financiar a divida publica,
antecipar receitas e controlar a liquidez da economia”. Séo vendidos por intermédio de:

1) oferta publica com a realizacéo de leildo;

2) oferta sem a realizacdo de leildo (processo denominado Tesouro Direito);

3) emissOes destinadas a atender as necessidades especificas determinadas em lei.
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f) Letra de Crédito: Imobiliario — LCl e Agricola— LCA

Sé&o titulos de credito com suporte no crédito imobiliario, garantidos por hipoteca ou
por alienacdo fiduciaria de imovel. As LCI foram criadas pela MP no 2.223, de 04/09/2001,
convertida na Lei no 10.931, de 02/08/2004, como instrumento financeiro para captagéo de
recursos gque devem ser destinados especificamente para os compradores de imoveis financi-
amentos imobiliarios. A LCA tem sua funcdo como captadora de recursos para o crédito
agricola. Sdo investimentos a quem o governo concede isen¢do de imposto de renda. Existem
basicamente trés tipos de LCI: um com rentabilidade do CDI — p6s-fixados, outro com renta-
bilidade fixa — prefixados, e aquele com rentabilidade atrelada a inflagdo - IPCA (BACEN,
2009).

Sempre que alguém decide fazer um investimento ele necessita realizar escolhas, pois
estard entregando seus recursos a uma organizacao. Algumas oferecem um valor certo, pré-
definido como a poupanga, outras como 0 mercado de ac¢des oferece um resultado muito mai-
or em tempo menor. A decisao por qual tipo de investimento serd uma escolha que envolvera
a quantidade de recursos disponiveis, 0s objetivos, o tempo e também o tipo de personalidade

do investidor.

2.5 BOLSA DE VALORES

A maior bolsa de valores que tem hoje no Brasil se encontra em Sao Paulo. De acordo
com dados divulgados pela World Federation of Exchanges — Federagdo Internacional das
Bolsas de Valores -, em 2006, a Bovespa, considerando a capitalizacdo do mercado domesti-
co, apresenta uma posicdo destacada (NETO, 2011).

No6s EUA lancado no ano de 2000 com uma plataforma de comércio eletrénico que
trouxe mais transparéncia e acessibilidade aos mercados de energia OTC, e logo depois mer-
cados futuros globais adicionados, apagados produtos OTC, servicos de dados e camaras de
compensacédo. Todo este crescimento foi impulsionado pelas crescentes necessidades de nossa
base de clientes em termos de eficiéncia, automacgédo e gerenciamento de riscos. Com uma
cultura de inovagdo e crescimento, continuamos a construir nossa rede para atender as neces-

sidades dindmicas dos participantes no mercado em todo o mundo.
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Hoje, o resultado é um ecossistema de mercados, cdmaras de compensagdo, dados e
servigos de listas, e tecnologias que se combinam para proporcionar 0 acesso transparente
para o capital global e os mercados de derivados (NYSE - Nova York Stock Exchange).

A ponderacdo das acdes no NYSE é efetuada com base em seus respectivos valores de
mercado.

A Bolsa de Valores de New York € considerada a maior do mundo em volume mone-
tario e possui mais 2.750 ac¢des negociadas. Em 2006, a capitalizacdo de todas as acdes lista-
das na NYSE superava US$ 25,0 trilhdes (NETO, 2011).

A BM & FBOVESPA é uma companhia que administra mercados organizados de Ti-
tulos, Valores Mobiliarios e Contratos Derivativos, além de prestar servicos de registro, com-
pensacdo e liquidacdo, atuando, principalmente, como contraparte central garantidora da li-
quidacdo financeira das operacOes realizadas em seus ambientes.

A Bolsa oferece ampla gama de produtos e servigos, tais como: negociagdo de Acdes,
Titulos de Renda Fixa, Cambio Pronto e Contratos Derivativos referenciados em Acoes, Ati-
vos Financeiros, Indices, Taxas, Mercadorias, Moedas, entre outros; listagem de empresas e
outros emissores de Valores Mobiliarios, depositaria de Ativos, empréestimo de Titulos e li-
cenca de softwares.

A BM & FBOVESPA conta com um modelo de negécio diversificado e integrado,
oferecendo sistema de custddia completo. As negociagdes sdo cursadas em meio exclusiva-
mente eletrdnico. A Bolsa possibilita aos seus clientes a realizacdo de operacfes destinadas a
compra e venda de Ac0es, transferéncia de riscos de mercado (hedge), arbitragem de precos
entre mercados e/ou Ativos, diversificacdo e alocacdo de investimentos e alavancagem de
posicdes (BM & FBOVESPA).

Todo investidor busca aperfeicoar trés aspectos fundamentais em um investimento.
Sdo eles: retorno, prazo e protecdo. Ao avaliar esses aspetos devem ser estimadas a rentabili-
dade e liquidez desejadas e o grau de risco. O risco de um investimento esta diretamente rela-
cionado a rentabilidade; cabe entdo ao investidor analisar e definir o nivel de risco que esta
disposto a assumir a fim de se obter maior ou menor retorno.

Segundo Neto (2011, p.105-106) um investidor

deve possuir algum conhecimento minimo de avaliacéo dos ativos financeiros, assim
como ter uma capacidade de interpretagdo dos principais indicadores econémicos.
As melhores oportunidades de investimentos sdo identificadas a partir de uma anéli-
se mais competente de seus resultados possiveis, permitindo estabelecer estratégias
de atuacdo mais ajustadas ao comportamento do mercado.
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Segundo Neto (2011, p. 106) “ha uma premissa basica em todo investimento: quanto
maior o risco, mais elevado é o retorno esperado Ativos com maiores riscos prometem como
compensagao maiores retornos e vice versa”.

O indice da Bovespa foi constituido em 2 de janeiro de 1968 com o objetivo de nego-
ciar as acOes da bolsa apresentando um nimero de precos e assim dando continuidade ao ne-
gocios, cada quadrimestre é feito a reavaliagdo dos indices e também incluindo e excluindo
acoes (ISHIKAWA, 2014).

2.6 FUNDOS DE ACOES

As acbes podem ser classificadas, de acordo com a natureza dos direitos e vantagens

que conferem a seus titulares, em duas espécies: ordinarias e preferenciais.

2.6.1 Acbes ordinérias

Conforme Assaf Neto, Alexandre (2003, p. 97), as acOes ordinarias apresentam como
principal caracteristica o direito de voto podendo assim, essa espécie de acionistas influirem
nas diversas decisdes de uma empresa. Os acionistas ordinarios deliberam sobre os direitos da
sociedade, analisam e votam suas contas patrimoniais, decidem sobre a distin¢do dos resulta-
dos, elegem a diretoria da sociedade e podem promover alteracfes nos estatutos além de deli-
berar sobre 0s assuntos de interesse da companhia. Com relagdo aos dividendos sua distribui-
cao aos acionistas ordinarios normalmente é efetuada em funcdo do dividendo obrigatorio
previsto em lei, ou de acordo com o percentual previsto no estatuto da companhia, se maior ao
minimo legal.

Entretanto, para os casos em que os dividendos fixos ou minimos ndo sdo pagos no
prazo previsto no estatuto, ndo inferior a trés exercicios consecutivos, a lei assegura as agdes
preferenciais o direito de voto (FERNANDES, 2002, p.127).

De acordo com Siqueira (2006, p.106):

Sao acbes ordinarias aquelas que d&o direito a voto nas assembleias, onde sdo toma-
das as decisdes estratégicas das empresas. Cada agdo ordinaria representa voto. Os
detentores de acOes ordinarias somente receberdo seus dividendos depois de satisfei-
tos os direitos dos acionistas detentores das a¢des preferenciais.
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Cada acdo ordinéria confere o direito a um voto, enquanto, em relagdo as a¢des prefe-
renciais, o estatuto pode deixar de reconhecer algum ou alguns dos direitos atribuidos as
acOes ordinarias, incluindo o de voto, em contrapartida as vantagens de patrimoniais que po-
diam constituir em prioridade na distribuicdo de dividendo ou no reembolso do capital, ou

ainda, na acumulacdo de ambas.

2.6.2 AcOes preferenciais

Na visdo de Siqueira (206, p. 106), informa que acgdes preferenciais sdo aquelas que
tém preferéncia na distribuicdo de lucros e no reembolso do capital, no caso de liquidacdo da
sociedade. Os acionistas detentores desse tipo de acdes normalmente recebem um percentual
superior de remuneracdo em relagcdo as acdes ordinarias, mas ndo tem direito a voto. Caso a
empresa durante trés anos consecutivos, ndo distribua dividendos por qualquer motivo, as
acOes preferenciais passam a ter direito de voto.

As ac0Oes preferenciais de companhia aberta e fechada podem ser mais de uma classe.
O estatuto pode assegurar a uma ou mais classes de acdes preferenciais o direito de eleger em
votacdo, em separado, um ou mais membros dos érgdos de administracdo, bem como podem
subordinar certas alteragdes estatutarias a aprovacao, em assembleia especial dos titulares de
uma ou mais classes de acgdes preferenciais (FERNANDES, 2002, p.127).

Assaf Neto (2003, p.98) descreve que as agdes preferenciais apresentam as seguintes
preferéncias ou vantagens:

- Preferéncia no recebimento de dividendos, devendo isso ocorrer antes dos acionistas
ordinarios, ficando eles na dependéncia de saldo;

- Vantagens no recebimento dos dividendos com a fixagdo de um dividendo minimo
obrigatdrio ou fixo (caso bastante raro nas empresas brasileiras);

- Preferéncia no reembolso do capital em caso de liquidacdo da sociedade;

- Acumulacdo das vantagens e preferéncia enumeradas.

Em razdo desses privilégios na distribuicdo de dividendos, as acGes preferenciais nao
possuem o direito a voto, ndo participando em consequéncia das deliberagdes da empresa. No
entanto, podem adquirir o direito de voto caso a empresa ndo distribua, pelo prazo de trés
anos consecutivos os dividendos minimos ou fixos a que os acionistas preferenciais fizerem
jus, mantendo esse direito até a realizagdo do referido pagamento. Esse direito ao voto dos
acionistas preferéncias, se utilizado, € capaz de compreender a posicao de um acionistas con-

troladores de uma sociedade.
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Diferentemente do que acontece nos investimentos em renda fixa, em que o lucro é
pactuado entre tomadores e aplicados durante um prazo conhecido, nos investimentos em
renda variavel (agdes), o lucro € determinado pela diferenca entre o preco de venda, mais 0s

beneficios (dividendos, bonificagdes), menos o preco de compra.



3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A escolha dos métodos e técnicas € de fundamental importancia para uma pesquisa
cientifica, pois é através delas que sdo estabelecidos os parametros que permitem que 0S
objetivos propostos em um projeto sejam alcangados e o problema levantado seja esclarecido.
De acordo com Ruiz (2008, p.137) “a palavra método ¢é de origem grega, significa o conjunto
de etapas e processos a serem vencidos ordenadamente na investigacdo dos fatos ou na
procura da verdade”

Portanto, neste capitulo sdo apresentados todos os métodos, técnicas e procedimentos

utilizados para a realizacao desta pesquisa.

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

O delineamento da pesquisa consiste em tornar o problema pesquisavel, determinando
quem vai ser pesquisado e quais questdes serdo levantadas (ROESCH, 2013). Com relacéo ao
delineamento da pesquisa, Gil (2009, p. 43) estabelece que “refere-se ao planejamento da
pesquisa em sua dimensdo mais ampla, envolvendo tanto a diagramagédo quanto a previsdo de
andlise e interpretacdo de coleta de dados, entre outros aspectos”.

A partir do objetivo geral da pesquisa, que é analisar indicadores que orientam as
escolhas dos investidores pessoa fisica, levando em consideracdo, riscos e rentabilidade. Este
estudo foi conduzido através de uma pesquisa exploratéria e descritiva, pois segundo Gil
(2009) pesquisa exploratéria, visa proporcionar maior familiaridade com o problema com
vistas a torna-lo explicito ou a construir hipoteses. Ja na pesquisa descritiva, visa descrever as
caracteristicas de determinada populacdo ou fendmeno ou o estabelecimento de relacBes entre
variaveis.

No tocante a abordagem do problema esta pesquisa caracteriza-se por ser de cunho
quantitativa. De acordo com Pizzinatto e Farah (2012), a pesquisa caracteriza-se como quanti-
tativa, pois, predominam as mensuragdes e remete para uma explanacdo das causas por meio
de medidas objetivas. Ja para Diehl e Tatim (2004, p. 51), “a pesquisa gquantitativa revela da-
dos de uso da quantificagcéo tanto na coleta quanto no trabalho das informacdes, possibilitando

uma margem de seguranga maior”.



25

Quanto ao seu propdasito este trabalho deteve-se em pesquisa-diagnostico, a qual per-
mite segundo Diehl e Tatim (2004) ndo somente o diagnostico como também a racionalizacdo
dos sistemas.

Os procedimentos técnicos necessarios para obter os resultados desse estudo se basea-
ram em pesquisa de levantamento, que para Diehl e Tatim (2004) caracteriza-se pelo questio-

namento direto das pessoas cujo comportamento se deseja conhecer.

3.2 VARIAVEIS DE ESTUDO

De acordo com Gil (2002) variavel refere-se a tudo aquilo que pode assumir diferentes
valores ou diferentes aspectos, segundo 0s casos particulares ou as circunstancias. Ja Diehl e
Tatim (2004) afirmam que varidveis de estudo séo defini¢cGes gerais e operacionais dos prin-
cipais topicos relacionado a pesquisa.

Dentre 0s termos e variaveis apresentam-se 0s seguintes:

a) Termos: finangas, sistema financeiro, mercado financeiro, intermediacao financeira,
bolsa de valores, fundo de acOes, sistema financeiro nacional (brasileiro), investimentos do
sistema financeiro brasileiro.

b) Variaveis:

- Perfil do Investidor: Caracteristicas pessoais € conhecimentos sobre investimentos
que apresentam.

- Opcoes de Investimentos: Motivagdes que orientam as suas escolhas e opg¢éo de in-

vestimentos.

3.3 POPULACAO E AMOSTRA

De acordo com Gil (2009), quando o universo de investigacdo é geograficamente con-
centrado e pouco numeroso, convém que sejam pesquisados todos o0s elementos. Isto € impor-
tante para garantir a conscientizacdo e a mobilizacdo da populacdo em torno da proposta de
acdo envolvida pela pesquisa.

Segundo Lakatos e Marconi (2008, p. 24) a populacéo a ser pesquisada ou 0 universo
da pesquisa, é definido como “o conjunto de pessoas que partilham de, pelo menos, uma ca-
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racteristica em comum”. Amostra segundo Diehl e Tatim (2004, p.64) “é uma por¢do ou par-
cela da populagdo convenientemente selecionada”.
A populacédo foi composta por 141 estudantes universitarios, sendo 43 alunos do curso

de Administracao, 38 alunos do curso de Engenharia e 60 alunos do curso de Direito.

3.4 PROCEDIMENTOS E TECNICAS DE COLETA DE DADOS

A coleta de dados retrata o desenvolvimento do trabalho, sendo a fase mais importante
deste estudo. Segundo Rudio (2004) ¢é a fase do método de pesquisa cujo objetivo é obter in-
formacdes da realidade. Diante do exposto, a investigacdo do referencial bibliografico foi
obtida atraves de pesquisa bibliogréafica.

Cabe considerar que, mesmo abordando campos em que a complexidade dos fendbme-
nos leve & ideia de que ndo seja tdo viavel a quantificacdo, isso ndo significa que nao se de-
vam tentar aproximacdes quantitativas dos fenémenos. “Os antagonismos quantitativos, assim
como micro/macrossocial sdo improcedentes”, assim, deve-se buscar obter o angulo mais
adequado do problema proposto a investigar” (BRANDAO, 2002, p.29).

Neste estudo, foi utilizado como instrumento de coleta de dados o questionario. Para
Gil (2009, p. 128) questionario € “a técnica de investigagdo composta por um ndmero mais ou
menos elevado de questBes apresentada por escrito as pessoas, tendo por objetivo o conheci-
mento de opinides”. Na visdo de Diehl e Tatim (2004, p. 68), explica que o questionario “¢
um instrumento de coleta de dados constituido por uma série ordenada de perguntas, que de-
vem ser respondidas por escrito e sem a presenca do entrevistador”.

A coleta de dados foi realizada por meio de um questionario estruturado, composto
por 14 questdes, fechadas, enfocando: Curso de Graduacdo, Idade, Sexo, Estado civil, Reali-
zacdo de investimento, Tipo de investimento, Conhecimento dos riscos e retornos, Tipo de
rendimentos obtidos, Realizacdo de investimento em a¢Oes, Prazo adequado para resgate de
recursos investidos, Nivel de conhecimento, Recursos investidos e Renda variavel.

O periodo de coleta dos dados compreendeu 0 més de outubro de 2017, sendo realiza-

do pelo proprio académico.
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3.5 ANALISE E INTERPETACAO DOS DADOS

Para Gil (2009) a anélise dos dados tem como objetivo “organizar € sumariar 0os dados,
de tal forma que possibilitem o fornecimento de respostas ao problema proposto para investi-
gacgdo”. Ja a interpretacdo tem como objetivo “a procura do sentido mais amplo das respostas,
0 que é feito mediante sua ligacéo a outros conhecimentos anteriormente obtidos”.

Segundo Diehl e Tatim (2004, p. 105) “existe a necessidade de realizar a organizacéo
dos dados coletados para que entdo possam ser interpretados pelo pesquisador”.

Ademais a verificacdo das relagdes entre varidveis, a andlise inclui as explicacGes e
especificacOes dessas relagdes. Ja a interpretacdo busca fornecer um significado mais amplo
as respostas, ligando-as a outros conhecimentos. Ela depreende o real conceito do contetdo
apresentado em relagé@o aos objetivos propostos (DIEHL; TATIM, 2004).

Os dados foram analisados de acordo com o método de analise de contetdo, com
abordagem qualitativa. Os procedimentos operacionais foram de associa¢do dos resultados ao
referencial tedrico utilizado, procedendo-se comparacdo para posteriormente avaliar sua

efetividade.



4 APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Esse capitulo apresenta os resultados obtidos na pesquisa e suas respectivas analises, e
a partir das mesmas, apresentam-se também, sugestdes.

4.1 ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta etapa estdo expostas as analises realizadas a partir da pesquisa realizada com os
académicos. Os dados foram caracterizados a partir de 14 questdes, enfocando: Curso de Gra-
duacéo, Idade, Sexo, Estado civil, Realizagdo de investimento, Tipo de investimento, Conhe-
cimento dos riscos e retornos, Tipo de rendimentos obtidos, Realizacdo de investimento em
acles, Prazo adequado para resgate de recursos investidos, Nivel de conhecimento, Recursos
investidos e Renda variavel.

Destaca-se que da amostra de 141 académicos, somente 71 retornaram o questionario.

No grafico 1, visualiza-se 0s cursos dos académicos.

Grafico 1- Curso de graduacéo

Curso de graduacao

20%

H Direito
= Administracdo
= Engenharia

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Observa-se que 41% dos académicos estdo cursando Direito, 39% estdo no curso de

Administragédo e 20% estdo no Curso de Engenharia.
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No grafico 2, visualiza-se as idades dos académicos.

Gréfico 2- ldade

20, Idade
14% 959,

mAté 20 anos
= 21-30 anos
m31-40 anos

" Acima de 41 anos

59%

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Como observa-se 59% dos académicos concentram-se na faixa etéria de 21-30 anos,
25% até 20 anos, 14% com idade entre 31-40 anos e 2% acima de 41 anos.

Com esses resultados, pode-se perceber que corresponde a uma faixa etaria jovem e
madura. Os jovens podem buscar rentabilidades mais elevadas, ja que terdo tempo para recu-
perar-se de eventuais perdas (MORAES, 2000).

Para Etzel et al (2001) existe também a necessidade de direcionar as a¢des do mercado
financeiro buscando atender a maior parcela de clientes por faixa etaria. O desafio é detectar

as mudancas de comportamento dos clientes relacionado a idade.

No grafico 3, visualiza-se o sexo dos académicos respondentes.
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Gréfico 3- Sexo

Sexo

51%

® Feminino

m Masculino

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Em relagdo ao género, segundo a distribui¢do percentual dos pesquisados, verificou-se
em relacdo ao sexo Feminino (51%), Masculino (49%). Destaca-se que ocorreu uma distribui-
cao homogénea da amostra, com uma pequena predominancia do género feminino. Essa hete-
rogeneidade ajuda a contribuir no perfil, pois pode-se afirmar que realmente a mulher é bem
mais cautelosa que o homem no que se refere por exemplo, a investimentos. O que para al-
gumas pessoas poderia ser considerado fragilidade ao invés de cautela em assumir riscos
(MOSCA, 2009).

Conquistas como emancipagéo financeira, melhores espagos no mercado de trabalho e
a possibilidade de melhor qualificacdo tém feito com que cada vez mais mulheres ingressem
no ensino superior, chegando a superar a quantidade de homens com essa escolaridade. So-
mente em 2010, das 400.653 pessoas que cursavam 0 ensino superior, 56%, o equivalente a
228.152 pessoas, eram mulheres (IBGE, 2015).

No gréfico 4, visualiza-se o estado civil dos académicos.
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Gréfico 4- Estado civl

Estado civil
13% 11%

m Casado
m Solteiro
m Divorciado

= Unido estavel

73%

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Como observa-se, a grande maioria (73%) dos académicos séo solteiros, 13% tem uma

unido estavel, 11% sao casados e 3% divorciados.

No grafico 5, os académicos foram indagados em relacdo se ja fizeram algum tipo de
investimento.

Gréfico 5- Realizou investimento

Iig/glizou investimento

H Sim
5 Nao

' N&o respondeu

58%

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Considerando as informac@es, 58% ja realizaram investimentos, enquanto que 41%

responderam que ndo realizaram e 1% n&o respondeu.
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Na hora de investir, ndo se deve apenas optar por realizar ou ndo um investimento em
funcgdo das noticias de queda ou aumento da taxa nominal de juros. Essas informacGes, muitas
vezes, nao incorporam a inflacdo no mesmo periodo. Nos Gltimos anos, a queda da taxa no-
minal de juros vem sendo acompanhada de uma queda na inflacdo. Desde que se criou uma
maior estabilidade monetéria no pais, o Banco Central s6 vem intervindo para alterar as taxas
de juros na busca por respostas positivas da inflagdo. Quando essas duas variaveis caminham
juntas, ndo existe nenhum tipo de alteracdo nos juros reais para o investidor.

De acordo com Gitman (2005, p.4), “um investimento € simplesmente qualquer ins-
trumento em que os fundos disponiveis podem ser colocados com a expectativa de que gera-

rdo renda positiva ou que seu valor sera aumentado ou preservado”.

O grafico 6 apresenta os tipos de investimentos realizados.

Gréfico 6- Tipos de investimento

Tipos de investimento
23%

20%

= Nao me identifico com
nenhum investimento
H Poupanca

ELCI

Ac0es

41%

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Percebe-se que a preferéncia de investimento dos académicos que fizeram parte da
amostra desse estudo deu-se pela caderneta de poupanca, ou seja, de 41% optam por esta apli-
cacdo. As acgOes foram a segunda opcéo de investimento (20%), e a terceira opcgéo, deu-se
com LCI (16%).

Destaca-se que 23% ndo se identificam com nenhum tipo de investimento. Sabe-se
que ndo é apenas a relagdo risco/retorno que determina o comportamento do investidor.
Comparando com a estimativa dos investidores de maneira geral, € um publico que diversifica

mais o investimento, talvez por ndo ter uma renda fixa, maior conhecimento e mais
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experiéncia. Fatores como objetivo financeiro, idade, prazo, volume de recursos entre outros
aspectos também afetam as decisdes de investimento (CAVALCANTE FILHO; MISUMI,
2001).

Diversas pesquisas de mercado apontam que o investidor brasileiro é conservador,
destacando a poupanga e 0s imoveis entre os ativos de maior preferéncia. Em 2001, a Consul-
toria Mckinsey, numa pesquisa realizada junto aos clientes do Banco do Brasil, com renda
mensal acima de R$ 4,4 mil, verificou que somente 14% deles investem em fundos, ficando
0s demais com a caderneta de poupanca (LUCA, 2004).

O gréfico 7 apresenta o conhecimento dos académicos em relagdo aos riscos e retor-
nos.

Gréfico 7- Conhecimento dos riscos e retornos

Conhecilgento dos riscos e retornos
0

37%

B Sim
ENao

= Niao respondeu

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Quando se trata de saber sobre o risco e o retorno de seus investimentos, 62% dos aca-
démicos afirmaram estar informados. Porém, 37% manifestaram-se no sentido que néo estdo e
precisam estar melhor orientados, sobre as diversas opg¢des de investimento, tanto em relacéo
a fundos de investimento, como também em relacdo as acdes nas bolsas de valores. J& 1% néo
responderam esta questao.

No Brasil a preferéncia por ativos de baixo risco tem haver com uma questdo cultural,
pois “o brasileiro investe ndo no que considera mais rentavel, mas no que lhe parece acessivel

e seguro” (CAMBA, 2003, p. 2). Por conta disso se explica o porqué do mercado estar estru-
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turado e voltado em grande parte para atender a esse publico, oferecendo pouca variedade de
ativos de renda variavel. Essa cultura advém dos longos anos de turbuléncias e incertezas que
subjugaram a economia brasileira, com sua heranca de inflacéo, juros e carga tributaria eleva-
das.

Pelo exposto acima, pode-se levar em consideracdo que a disposi¢do das instituicdes
financeiras na divulgagéo de informacGes ndo somente acerca do mercado de fundos, mas,
principalmente sobre a Bolsa, é elemento de essencial importancia para vencer a aversao ao
risco predominante no Brasil. Pode-se também afirmar que ha necessidade de que cada inves-
tidor deixe de depender da orientacdo de consultores da area, e procure por conta prépria
aprofundar seus conhecimentos sobre como funciona o mercado financeiro, de maneira que

concentre em suas méaos a responsabilidade pela melhor escolha de seus investimentos.

No grafico 8 visualizam-se as respostas em relacdo ao que os académicos fariam com

seus rendimentos obtidos.

Gréfico 8- Rendimentos obtidos

S%Rendimentos obtidos

12%

18%

m Utilizaria para o pagamento
de dividas

® Complementaria minha renda
principal no pagamento de

contas
m Destinaria esse recurso para o

lazer e consumo

Reinvestiria parte desse
rendimento

H Reinvestiria todo esse
rendimento

45%

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Considerando as respostas obtidas, 45% dos académicos manifestaram reinvestiriam
parte desse rendimento, 20% destinariam esse recurso para o lazer e consumo, 18% comple-
mentaria a renda principal no pagamento de contas, 12% reinvestiria todo esse investimento e

5% utilizaria para o pagamento de dividas.
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O grafico 9 apresenta o principal objetivo dos investimentos por parte dos académicos.

Grafico 9- Principal objetivo dos investimentos

Prinfwal objetivo dos investimentos
3%, 170

259% 30%

H Preservar patriménio e/ou
manter wna reserva

= Poupar

B Arriscar um pouco

= Arriscar muito

® Nio respondeu

41%

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Destaca-se que 41% tém como objetivo poupar visando a compra de casa ou de carro,
estudo de filhos, aposentadoria, viagens, etc; 30% preferem preservar patrimonio e/ou manter
uma reserva para fazer frente aos imprevistos da vida; 25% manifestam arriscar um pouco,
esperando rentabilidade superiores as proporcionadas por investimentos mais conservadores;
3% preferem arriscar muito, esperando obter rentabilidade muito superiores as proporciona-
das pelos investimentos mais conservadores e 1% n&o responderam.

No gréfico 10 visualiza-se em relagdo a realizacdo ou ndo por parte dos académicos

em investimentos em agdes.
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Gréfico 10- Investimentos em a¢oes

1% Investimento em acoes

6%

® Nio, mas me sentiria
preocupado investindo

® Nio, mas me sentiria
tranquilo investindo

u Sim e fiquei preocupado
investindo

Sim e fiquei tranquilo
investindo

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Considerando as respostas obtidas, 61% nao realizaram, mas se sentiriam preocupados
investindo, 32% manifestaram também ndo terem realizado, mas se sentiriam tranquilos
investindo, 6% ja realizaram e sentiram-se preocupados e 1% realizaram investimentos com
tranquilidade. O rendimento das acOes depende do tipo de aplicacdo realizada, do
comportamento das acGes, dos fatores macroecondmicos, na oferta e demanda dos papéis,
entre outros. Cabe ao investidor acompanhar a aplicacdo e decidir quando/quanto vender e
quando/quanto comprar a fim de obter o resultado esperado. Em relacdo ao prazo, nao existe
um prazo minimo ou méaximo para a compra ou venda de a¢fes. Uma acdo pode ser comprada
e vendida num mesmo dia, por exemplo (day trade).

De acordo com Kerr (2011, p.88) acOes sdo “titulos que representam a menor fracéo
em que se subdivide o capital social de uma empresa organizada sob a forma de sociedade
andnima, representando um investimento permanente na empresa”.

Também néo existe um valor minimo para investir em ag¢des, mas como existem di-
versos custos na aplicacdo em acdes, cabe ao investidor analisar se vale & pena investir em
acdes considerando os custos no investimento (BM&FBOVESPA, 2014).

No grafico 11 visualiza-se em relacdo ao prazo adequado para resgates dos investi-

mentos, caso ja possuisse recursos investidos no mercado financeiro.
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Gréfico 11- Prazo para resgates

0 1% Prazo para resgates
6% o 13(% g

B Até 6 meses

= Entre 6 meses e 1 anos
u Entre 1 e 2 anos

= Entre 2 e 4 anos

® Mais de 4 anos

® Nio respondeu

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Pelo exposto acima, 35% manifestaram que entre 6 meses e 1 ano seria o0 prazo ade-
quado. Para 28% dos académicos seria entre 1 e 2 anos, 17% opinaram entre 2 e 4 anos, 13%
até 6 meses, 6% mais de 4 anos e 1% nao responderam.

No gréafico 12, os académicos manifestaram como qualificariam seu nivel de conheci-
mento diante do seu contato direto ou indireto com temas ligados a Investimentos, Economia

e Mercado Financeiro.
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Gréafico 12- Nivel de conhecimento

Nivel de conhecimento
8% 7%

® Nenhum
conhecimento/dificuldades

14%

B Pouco conhecimento/algumas
dificuldades

& Algum conhecimento/relativa
dificuldade

“ Bom conhecimento/facilidade

B Ndo respondeu

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Observa-se que 41% tém algum conhecimento e relativa dificuldade, 30% possuem
pouco conhecimento e algumas dificuldades sobre o assunto, 14% tem um bom conhecimento
sobre o tema e facilidade sobre o assunto, 7% ndo tem nenhum conhecimento e apresenta di-
ficuldade sobre o assunto e 8% nao responderam.

No grafico 13 apresentam-se os dados em relagdo ao que os académicos fariam se ti-
vessem recursos investidos em agdes em dia de crise e o Ibovespa tivesse uma perda de 14%.
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Grafico 13- Recursos investidos

Recursos investidos
10% 14%

® Venderia o mais rapido
possivel, mesmo que tivesse
perdas expressivas

B Aguardaria alguns dias para
tomar uma decisdo

15%

® Aguardaria 6 meses para tentar
recuperar o investimento

i Aguardaria mais de 6 meses

® Compraria ainda mais acdes

7%

® Nio respondeu

38%

16%

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

A maioria dos académicos, isto é 38% manifestaram que aguardariam alguns dias para
tomar uma decisdo, 16% aguardariam 6 meses para tentar recuperar o investimento, 15%
comprariam ainda mais acles, 14% venderiam o mais rapido possivel, mesmo que tivesse
perdas expressivas e 7% aguardariam mais de 6 meses. Todavia, destaca-se que 10% dos aca-

démicos ndo responderam.

No gréfico 14 visualiza-se os resultados em relacdo a quanto os académicos investiri-

am em renda variavel.
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Gréfico 14- Renda variavel

8% Renda variavel

30%
m Menos de 25%
m Acima de 25% até 50%

' N3do respondeu

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Considerando as respostas obtidas, observa-se que 62% manifestaram que investiriam
menos de 25%, 30% acima de 25% até 50% e 8% ndo responderam. Ressalta-se que no longo
prazo, geralmente sdo mais rentaveis que os investimentos fixos. Essa forma de aplicacdo é
procurada por investidores mais propensos ao risco, que buscam maiores rendimentos. Dentre
as aplicagdes varidveis disponiveis no mercado financeiro nacional, discorremos sobre as
aplicacbes em acBes na bolsa de valores.

Diferente dos investimentos de renda fixa, os de renda varidvel ndo possuem uma
férmula de rentabilidade pré-estabelecida. Ou seja, o valor do seu investimento pode variar
conforme os valores de mercado. Os investimentos e aplicacBes sdo caracterizados por ter
rendimentos que variam devido a uma série de fatores.

Segundo Pdvoa (2007), esses fatores podem interferir nas expectativas dos investido-
res em relagdo a um ativo, influenciando na demanda desse ativo. Entéo entra em agéo a lei da
oferta e demanda, ou seja, quando a oferta de um produto excede a demanda, seus pregos ten-
dem a cair. E quando a demanda é maior que a oferta, 0s precos desse produto tendem a subir.
Os rendimentos variaveis oferecem mais riscos que os investimentos fixos, pois ndo ha como
prever todos os fatores externos, e como esses fatores podem interferir na procura por esses

ativos.
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4.3 SUGESTOES E RECOMENDACOES

Realizando uma andlise dos graficos 5 e 12, onde 0s respondentes se pronunciaram
sobre realizarem investimentos e acerca dos conhecimentos que possuem em investimentos,
respectivamente, tem-se um percentual equivalente nas respostas, mostrando que 41% dos
estudantes nédo realizaram investimentos e pouco sabem sobre as possibilidades de investi-
mentos. O que contribui com a analise o fato mostrado no grafico 2 de serem os respondentes
uma populacdo de amostra jovem. Pode-se supor que a sua posicéo esteja relacionada ao fato
de estarem no inicio da sua vida profissional e ainda ndo possuirem recursos suficientes para
realizar investimentos, entretanto uma importante compreensao que os dados sugerem é a de
que a auséncia de conhecimentos limita a atitude de investir. Sendo uma populagéo jovem, em
sua maioria, poder-se-ia sugerir que a educacao basica se ocupasse deste importante conheci-
mento para a vida futura dos seus alunos. Se o assunto fosse discutido e estudado nos anos
finais do ensino fundamental (6° ao 9° ano) e no ensino médio, eles poderiam ir adquirindo
conhecimento sobre investimentos antes mesmos de iniciarem a carreira profissional.

No gréfico 6, onde o questionamento se voltava para a preferéncia em investimentos,
0S percentuais de respostas demonstram que as aplicacdes na poupanca e LCI, que sdo inves-
timentos de renda fixa, ocupam respectivamente 41% e 16% das preferéncias. Ao colocar
esses indices em relacdo aos procedimentos que adotariam os respondentes com os rendimen-
tos obtidos (Gréafico 8), 45% dos académicos, quando questionados sobre o que fariam com
esses rendimentos, disseram que reinvestiriam parte desses recursos, ndo considerando rein-
vestir todo esse recurso, como 12% dos académicos disseram, 0 que seria 0 mais indicado
para o tipo de aplicacdo escolhida por estes respondentes, que desta forma obteriam maior
rentabilidade devido ao juro composto sobre o capital total.

O gréfico 10 demonstra os percentuais de académicos que investiriam em acbes ou
ndo, bem como as suas preocupacdes ou tranquilidades com relacéo a este investimento. Con-
siderando que 61% n&o investiriam em agdes porque se sentiriam preocupados, vale ressaltar
que todo tipo de investimento possui um determinado risco, Como ocorreu com a poupanga no
ano de 2015 que apresentou prejuizos elevados diante da inflacdo, o que até foi divulgado nos
meios de comunicacdo da época, ressaltando que quem tinha dinheiro aplicado na caderneta
de poupanca em 2015, ficou mais pobre: a aplicacdo, que rendeu 8,15% no ano, ndo alcancou
a inflacdo do periodo, de 10,67% e a poupanca teve uma perda de poder aquisitivo de 2,28%.
Certamente o risco em acfes € maior, porém € preciso considerar que o retorno também é

maior.
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A preocupacado dos respondentes poderia ser minimizada se soubessem que no contex-
to atual, com a disponibilizacdo das plataformas pelas corretoras de valores utilizando a fer-
ramenta do Home Broker, a perda em acgdes pode ser limitada pelo investidor ao programar
uma ordem de venda conhecida como recurso de stop loss que vende a a¢do quando o seu
valor chegar a um preco minimo que o investidor submeteu-se a perder. Muitos medos em
torno do investimento em acgdes sdo produzidos pela falta de atualizagcdo nos conhecimentos
dentro deste setor, como 0s novos recursos online oferecidos para o0s investimen-

tos/investidores.



5 CONSIDERACOES FINAIS

A responsabilidade pelas finangas pessoais € estritamente da pessoa, todos devem ter a
consciéncia do uso correto do dinheiro, pois € ele que proporciona conforto, alimento, lazer e
outros aspectos determinantes para viver a vida de maneira saudavel e tranquila. Por isso pre-
cisa-se estar consciente na utilizacdo do dinheiro e as vezes abrir mao de certas coisas para
atingir os objetivos.

Varios sdo os aspectos que determinam o futuro financeiro, a educacdo, o perfil psico-
I6gico, o excelente trabalho dos profissionais de marketing e inUmeros outros quesitos que
influenciam na hora de comprar determinado bem ou servi¢co. O que ndo pode acontecer é
deixar que essas influéncias, atrapalhnem o dia-a-dia e 0s erros se tornem constantes e sem
controle.

Este trabalho teve por objetivo, apresentar alternativas de investimentos para pessoa
fisica, oferecidas pelo mercado financeiro brasileiro, bem como um levantamento das princi-
pais opcOes de escolha dos investidores estudantes universitarios da Universidade de Passo
Fundo estudantes dos curso de Administragdo , Direito e Engenharia.

E possivel afirmar que os objetivos foram alcancados, para tanto, buscou-se informa-
¢Oes com diversos autores, sobre as principais opg¢des de investimento que o mercado oferece.
O perfil de investimento entre os pesquisados foi o de conservador, pela razdo de possuirem
precaucdo financeira. Apesar disso, acredita-se que a formacdo académica dos pesquisados,
ndo contribuiu para que se encontrasse um perfil de investidor moderado ou até mesmo agres-
sivo, destacou-se como importante fator de influéncia para as decisfes de investimentos, que
os levou também aplicarem em Poupanca, renda fixa (LCI ) e acdes.

Por conta disso se explica o porqué do mercado estar estruturado e voltado em grande
parte para atender a esse publico, oferecendo pouca variedade de ativos de renda variavel.
Essa cultura advém dos longos anos de turbuléncias e incertezas que subjugaram a economia
brasileira, com sua heranca de inflacdo, juros e carga tributaria elevadas.

Pelo exposto acima, pode-se levar em consideracdo que a disposicdo das instituicdes
financeiras na divulgagdo de informagGes ndo somente acerca do mercado de fundos, mas,
principalmente sobre a Bolsa, é elemento de essencial importancia para vencer a aversao ao
risco predominante no Brasil. Pode-se também afirmar que ha necessidade de que cada inves-
tidor deixe de depender da orientacdo de consultores da area, e procure por conta propria
aprofundar seus conhecimentos sobre como funciona o mercado financeiro, de maneira que

concentre em suas méaos a responsabilidade pela melhor escolha de seus investimentos.
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A literatura possibilitou compreender que a postura de um investidor em relagédo ao
risco é pessoal, ndo se encontrando uma resposta Unica para todas as situagdes. A preocupa-
¢ao maior nas decisdes de investimentos em situacdo de incerteza é expressar as preferéncias
do investidor em relacdo ao conflito risco/retorno inerente a toda a alternativa financeira. Ou
seja, todo investimento de certa forma esta associado a um grau de risco.

Neste trabalho pode-se perceber que existem momentos passiveis de investir, mas em
seguranca depois de uma cuidadosa analise financeira. Através da pesquisa realizada, consta-
ta-se que o perfil dos respondentes, sdo na sua maioria, sdo do género Feminino, com idade de
21 a 30 anos e solteiros (as).

Em relacdo a investimento mostra que os respondentes, em sua maioria, apresentam
conhecimento e habilidades para identificar as alternativas de poupanca conforme cada situa-
¢ao. Que existem tendéncia aos riscos na hora de escolher entre um tipo de aplicacéo financei-
ra 0 no qual neste contexto a grande maioria optou por fazer fundos de investimento de risco
médio. Na sua grande maioria reconhece que a melhor opg&o é investir numa aplicacao finan-
ceira de renda variavel.

Sendo assim, educar-se financeiramente deveria fazer parte da vida de qualquer ser
humano, bem como achar meios disponiveis para tentar organizar ou reorganizar a vida finan-
ceira. Mas nem sempre isso acontece, essa responsabilidade € de cada um decidindo o quer,
como quer e quando quer, tendo consciéncia de que isto ndo interfira negativamente na vida
pessoal, social e financeira futuramente. Ressalta-se que possuir um controle planejado sobre
as finangas pessoais, pode evitar alguns apertos e desilusdes no que se refere a dinheiro. Veri-
fica-se que poucas sdo as pessoas que possuem algum controle ou planejamento nas suas fi-
nangas pessoais.

Esse trabalho pode ser aprofundado a partir do estudo de novos autores e a possibili-
dade de estar aumentando o campo e amostra de pesquisa, desenvolvendo e inserindo também
0 questionamento com outras instituicdes de ensino correlatas com 0s cursos em questéo.

Enquanto académico, o curso de Administracdo de Empresas, possibilitou o conheci-
mento de como administrar desde uma empresa familiar até uma empresa multinacional, mas
como administrar uma empresa qualquer, se 0 mesmo nédo apreendeu ou ainda ndo sabe como
administrar suas préprias financas? Todavia, € muito dificil ser uma pessoa financeiramente
controlada, mediante tantas tentaces do mercado, isso ndo € uma tarefa facil.

O trabalho de conclusdo de curso teve como principal objetivo o estudo de uma area

desconhecida, devido ao receio em estar se envolvendo no campo do mercado financeiro, uma
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matéria pouca explorada na academia e que se utilizada da forma correta podera trazer gran-
des retornos no ambito profissional, como futuros administradores.

Dessa forma pode-se afirmar que os conhecimentos adquiridos no desenvolvimento
desse trabalho dardo a base para a posterior a area de atuacdo pretendida, junto a instituicao
financeira. Para academia esse trabalho servird de base para que os alunos do curso possam

utiliza-lo na producédo de novas pesquisas relacionadas com essa area de conhecimento.
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APENDICE A- Questionario

QUESTIONARIO

1. Qual o seu curso de graduacgao?
C Direito

C Administragédo

o Engenharia

2. ldade

Até 20 anos

21-30 anos

31-40 anos

Acima de 41 anos

TN

3. Sexo
Feminino

Masculino

4. Estado civil
e
casado
C .
solteiro
- . )
divorciado
- n ,
unido estavel

Vocé ja fez ou faz algum tipo de investimento?

Ty 9

Sim

™

Nao

Nao me identifico com nenhum investimento
Poupanga
LCI

6.
e
.
e
C Acles

Quiais os tipos de investimentos que vocé mais se identifica?

49
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7. \Vocé conhece o risco e o retorno de seus investimentos?

8. O que vocé faria com seus rendimentos obtidos?

C Utilizaria para o pagamento de dividas

C Complementaria minha renda principal no pagamento de contas
O Destinaria esse recurso para o lazer e consumo

o Reinvestiria parte desse rendimento

C Reinvestiria todo esse rendimento

9. Qual o principal objetivo dos seus investimentos?
Preservar patriménio e/ou manter uma reserva para fazer frente aos imprevistos da vida
Poupar visando a compra de casa ou carro, estudo de filhos, aposentadoria, viagens, etc

Arriscar um pouco, esperando rentabilidade superiores as proporcionadas por investimen-
tos mais conservadores

Arriscar muito, esperando obter rentabilidade muito superiores as proporcionadas pelos
investimentos mais conservadores
. Vocé ja fez investimentos em agdes ?
N&ao, mas me sentiria preocupado investindo
N&o, mas me sentiria tranquilo investindo

Sim e fiquei preocupado investindo

5 % 8

Sim e fiquei tranquilo investindo

11. Caso possuisse recursos investidos no mercado financeiro, quando seria um prazo
adequado para resgates destes investimentos?

C Até 6 meses

Entre 6 meses e 1 ano

-

© Entre 1 e 2 anos
© Entre 2 e 4 anos
e

Mais de 4 anos
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12. Diante do seu contato direto ou indireto com temas ligados a Investimentos, Econo-
mia e Mercado Financeiro, como vocé qualificaria seu nivel de conhecimento sobre o
assunto?

e

Nenhum conhecimento e com dificuldades sobre o assunto
Pouco conhecimento e algumas dificuldades sobre o assunto
Algum conhecimento e relativa dificuldade sobre o assunto

Bom conhecimento sobre o tema e facilidade sobre o assunto

YYD

Muito conhecimento e facilidade sobre o assunto

13. Em um dia de crise o Ibovespa teve uma perda de 14%. O que vocé faria se tivesse
recursos investidos em agdes neste dia?

Venderia 0 mais rapido possivel, mesmo que tivesse perdas expressivas
Aguardaria alguns dias para tomar uma decisao

Aguardaria 6 meses para tentar recuperar o investimento

Aguardaria mais de 6 meses

TN

Compraria ainda mais a¢oes

. Em relagdo aos seus recursos disponiveis, quanto investiria em renda variavel?
Menos de 25%
Acima de 25% até 50%
Acima de 50% até 75%
Acima de 75%

5 AR



