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RESUMO

O Mercado de Capitais € formado por um conjunto de instituicbes que negociam
titulos e valores mobiliarios para compradores e vendedores. Dessa forma o
presente estudo teve como objetivos conhecer os 6rgaos reguladores do Mercado
de Capitais, assim como apresentar a renda variavel dentro das operacdes da Bolsa
de Valores Brasileira, buscando conhecer seus principais tipos de investimentos e
suas caracteristicas. Através de pesquisa bibliografica, foram apresentadas as
particularidades dos ativos de renda variavel que sdo negociados por investidores
pessoa fisica em Bolsa, de tal modo que foi possivel compreender que os melhores
resultados aparecem no longo prazo. Foi conduzida uma pesquisa quantitativa,
através do instrumento questionario, com intuito de conhecer o perfil dos
investidores respondentes, suas preferéncias de investimentos e assim responder
ao problema de pesquisa do presente estudo. Como conclusédo, destaca-se que para
obter bons resultados investindo em Bolsa de Valores, é necesséario adquirir
conhecimento sobre suas funcionalidades e também entender sobre as
caracteristicas dos ativos nos quais se deseja investir, para dessa forma tomar
decisfes assertivas e alcancar resultados consistentes.

Palavras-chave: Renda Variavel. Bolsa de Valores. Pessoa Fisica
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1 INTRODUCAO

O mercado de capitais brasileiro vem evoluindo e ganhando novos
investidores a cada dia, fortalecendo desta forma a economia no pais. A sua
composi¢ao passa por “‘um conjunto de instituicdes e de instrumentos que negociam
com titulos e valores mobilidrios, objetivando a canalizagdo dos recursos dos
agentes compradores para os agentes vendedores”. (PINHEIRO,2019 , p.158).
Dentro deste sistema estdo inseridos os investimentos de renda variavel, os quais
sao foco deste estudo e que sdo caracterizados por sua volatilidade no mercado
financeiro.

Estes investimentos sdo negociados pela Bolsa de Valores Brasileira, a B3,
que é caracterizada como “um ambiente de negociagcao no qual investidores podem
comprar ou vender seus titulos emitidos por empresas, sejam elas com capitais
publicos, mistos ou privados”. (BTG PACTUAL, 2018, n&o paginado).

Dessa forma, o presente estudo apresenta inicialmente o mercado de capitais
e também os seus 6rgdos reguladores. Ainda aborda as caracteristicas da bolsa de
valores brasileira, as corretoras de valores que sao intermediadoras das operacdes
da bolsa com os investidores, e também as principais formas de investimentos
presentes na renda variavel.

Busca-se assim, conhecer a renda variavel nas operacdes da Bolsa de
Valores, além de suas principais formas de investimentos dentro do mercado de
capitais brasileiro. Procura-se ainda saber se a renda variavel é o maior alvo dos
investidores brasileiros, caracterizados como pessoa fisica. Para isto, o presente
estudo busca apresentar dados, coletados através de um questionario aplicado a
investidores da Bolsa, e dessa forma conhecer os ativos procurados por eles, além
de saber se a renda variavel é ou nédo a dinamica de investimento preferida pelos
investidores pessoa fisica.

O tema do estudo foi escolhido por interesse do académico autor em
conhecer o mercado de capitais e suas formas de investimentos, para que possa
usufruir do conhecimento e utiliza-lo em sua jornada como investidor da Bolsa.

Portanto o estudo se mostra relevante para todos aqueles que investem em
Bolsa de Valores ou que desejam iniciar sua jornada de investimentos, entregando

caracteristicas, conceitos e funcionalidades das diversas formas de investimentos



possiveis para formar novas fontes de renda e também aprimorar conhecimentos

sobre o assunto.



2 ESTRUTURA DO ESTUDO MONOGRAFICO

Buscando-se desenvolver conhecimento, primeiramente € necessario
entender o que € o tema de uma pesquisa. Segundo Marconi e Lakatos (2021, p.
115) “é o assunto que se deseja provar ou desenvolver. Pode surgir de uma
dificuldade pratica enfrentada pelo coordenador, da sua curiosidade cientifica, de
desafios encontrados na leitura de outros trabalhos ou na propria teoria”.

Cervo, Bervian e Silva (2007, p. 85) complementam que “o tema de uma
pesquisa é qualquer assunto que necessite melhores definicbes, melhor precisdo e
clareza do que ja existe”. Desta forma, o presente estudo tem como tema o Mercado
de Capitais.

Todo tema de pesquisa precisa ser delimitado, sendo assim, Cervo, Bervian e
Silva (2007, p. 86) explicam que “delimitar o tema é selecionar um topico ou parte a
ser focalizada”.

Marconi e Lakatos (2021, p. 115) complementam explicando que:

Dotado necessariamente de um sujeito e de um objeto, o tema passa por
um processo de especificagdo. O processo de delimitagdo do tema s6 é

dado por concluido quando se faz a sua limitagdo geografica (espacial) e
temporal, com vistas na realizacdo da pesquisa.

De tal forma, o presente estudo delimita-se a analisar a renda variavel nas
operacdes da Bolsa de Valores brasileira para investidores pessoa fisica.

Para Cervo, Bervian e Silva (2007, p. 87) “o tema escolhido deve ser
questionado, portanto, pela mente do pesquisador, que deve transforma-lo em
problema de pesquisa”. Portanto Marconi e Lakatos (2021, P. 116) explicam que “a
formulacdo do problema prende-se ao tema proposto: ela esclarece a dificuldade
especifica com a qual se defronta e que se pretende resolver por intermédio da
pesquisa’.

Dessa forma, apresenta-se o problema de pesquisa: a renda variavel € o
maior alvo dos investidores pessoa fisica nas operacdes da Bolsa de Valores?

Para sequéncia do presente estudo € necessario entender o que sao 0s
objetivos de uma pesquisa. Marconi e Lakatos (2021, p.119) explicam que o objetivo

geral “relaciona-se com a visdo global e abrangente do tema, com o contetdo
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intrinseco, quer dos fendbmenos e eventos, quer das ideias estudadas. Vincula-se
diretamente a propria significacao da tese proposta pelo projeto”.
Buscando maior objetividade, Cervo, Bervian e Silva (2007, p. 87) explicam
que:
Procura-se determinar, com clareza e objetividade, o propdsito do estudante
com a realizacdo da pesquisa. Deve-se estar atento ao fato de que, em
pesquisa bibliografica em nivel de graduacdo, os propdsitos séao
essencialmente académicos, como mapear, identificar, levantar,

diagnosticar ou historiar determinado assunto especifico (ou tracar o perfil
dele) dentro de um tema.

Desse modo, o objetivo geral deste trabalho € analisar a renda variavel dentro
do mercado de capitais brasileiro.

Quanto aos objetivos especificos, “apresentam carater mais concreto. Tém
funcdo intermediaria e instrumental, permitindo, de um lado, atingir o objetivo geral
e, de outro, aplicar o objetivo geral a situagdes particulares”. (MARCONI; LAKATOS,
2021, p. 119).

Em outras palavras, Cervo, Bervian e Silva (2007, p. 87) dizem que “definir os
objetivos especificos significa aprofundar as intencées expressas nos objetivos
gerais”. Sendo assim o presente estudo tem 0s seguintes objetivos, especificos:

e Realizar estudo bibliografico sobre o tema

e Apresentar a Renda Variavel dentro da Bolsa de Valores brasileira.

e Conhecer os 6rgaos reguladores do Mercado de Capitais brasileiro.

e Selecionar os tipos de investimento dentro da renda variavel para examinar
suar caracteristicas.

e Conhecer as preferéncias de investimentos do investidor pessoa fisica.

O mercado de capitais possui uma extensa area de informacgdes e fontes de
conhecimento. Abrange tipos de mercados e formas diferentes de negociagcdo de
ativos, titulos, valores mobilidrios, entre tantas outras formas de investimento. A
renda variavel, que dentro da Bolsa de Valores brasileira é o foco deste estudo, esta
inserida dentro do mercado de capitais e faz-se importante entender sobre sua
finalidade, assim como as caracteristicas de suas possiveis formas de investimento,
para que o investidor construa sua jornada consistentemente.

O mercado de capitais tem cada vez mais atraido novos investidores, sendo
eles de perfis mais arrojados, que buscam através da renda variavel rendimentos

acompanhados de algumas emocdes. Ou também os conservadores, que com a
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volatiidade do mercado preferem manter seu dinheiro em investimentos que
apresentam seguranca.
Portanto, busca-se justificar o desenvolvimento do estudo, sendo assim Junior
(2015, p.47) explica que:
Justificativa € um item do planejamento de um trabalho cientifico, no qual o
pesquisador faz uma abordagem pessoal sobre as raz6es que o levaram a

pesquisar determinado assunto e, também, para quem os resultados
obtidos servirdo ou com quem contribuirdo.

Marconi e Lakatos (2021) explicam que para redigir a justificativa, além de
conhecimento cientifico, o autor deve ter a capacidade de ser criativo e de
convencer. Além disso, os autores supracitados ainda complementam que:

E o Unico item do projeto que apresenta respostas a questio por qué? De
suma importancia, em geral é o elemento que contribui mais diretamente na
aceitacdo da pesquisa pela(s) pessoa(s) ou entidade(s) que vai(do) financia-
la. Consiste huma exposicdo sucinta, porém completa, das razdes de ordem

tedrica e dos motivos de ordem prética que tornam importante a realiza¢do
da pesquisa.

Logo, a realizacdo deste estudo da-se pelo interesse do autor em obter os
conhecimentos necessarios para tornar-se um investidor de sucesso, buscando na
renda variavel uma fonte de renda em longo prazo. Da mesma forma o presente
estudo traz para a sociedade uma ruptura no pensamento negativo sobre a renda
variavel, na qual a mesma € vista como altamente perigosa. De fato existem riscos,
pois a renda variavel na Bolsa de Valores brasileira € muito volatil, mas, busca-se
através do conhecimento reduzir ao maximo tais riscos.

Assim como para a sociedade em geral, 0 estudo também se mostra
relevante aos Administradores que tenham o interesse em buscar novas areas de
atuacao, que busquem o aprimoramento necessario para alcancar seus objetivos,
tanto como futuros investidores quanto na busca por cargos de gestdo em grandes
empresas ligadas a Bolsa de Valores.

Portanto, o estudo de forma geral, mostra-se importante para que seja
possivel estabelecer maior entendimento sobre os elementos presentes no mercado
de capitais, sobre a renda variavel e seus investimentos, e fundar uma conexao

entre o mercado de capitais e aqueles que trilham o caminho investidor.
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3 MERCADO DE CAPITAIS

Para entender o mercado de capitais € preciso saber que ele também é
conhecido como mercado de valores mobiliarios e que, segundo a Comissao de
Valores Mobiliarios (2020, ndo paginado), “estimula a poupanca e o investimento,
sendo essencial para o crescimento das economias modernas”.

O mercado de capitais possui uma estrutura ampla que pode ser definida

como:

Um conjunto de instituicdes e de instrumentos que negociam com titulos e
valores mobiliarios, objetivando a canalizagdo dos recursos dos agentes
compradores para os agentes vendedores. Ou seja, 0 mercado de capitais
representa um sistema de distribuicdo de valores mobiliarios que tem o
propésito de viabilizar a capitalizacdo das empresas e dar quuidez1 aos
titulos emitidos por elas. (PINHEIRO,2019 , p.158).

Pereira (2013, p. 50) explica que “as captagdes sao feitas por meio da
colocacao de titulos e valores mobiliarios das empresas emissoras no mercado de
capitais, representado pelos ambientes de bolsas de valores...”. Ainda complementa
que as bolsas de valores séo responsaveis por realizar o ambiente operativo do
mercado de capitais.

Um fator que contribuiu para o desenvolvimento e crescimento do mercado de
capitais na visdo de Pereira (2013, p. 82) foi:

A reducao no custo de captagdo de recursos, pois, ho mercado de crédito, a
empresa precisa buscar crédito a custos mais elevados, enquanto no

mercado de capitais elas captam a precos menores, uma vez que O
acionista passa a ser socio da empresa, e ndo um credor.

Portanto, o surgimento do mercado de capitais segundo Pinheiro (2019,
p.158), ocorreu “quando o mercado de crédito deixou de atender as necessidades
da atividade produtiva, no sentido de garantir um fluxo de recursos nas condicdes
adequadas em termos de prazos, custos e exigibilidades”.

O mercado em sua estrutura € dividido em mercado primario e mercado
secundario. O primeiro “existe quando o titulo ou valor mobiliario € lancado pela

primeira vez ao mercado e 0 emissor realiza a captacdo dos recursos pela venda do

! “Facilidade e velocidade com as quais um ativo pode ser convertido em dinheiro novamente. E a
capacidade de transformar um ativo (bens ou investimentos) em dinheiro”. (BTG PACTUAL, 2021,
ndo paginado).
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titulo”. (PEREIRA, 2013, p.82). O segundo caracteriza-se pela “comercializagéo dos
titulos de valores mobiliarios entre investidores apds realizada a colocacéo de novos
titulos nos mercados de bolsas de valores por meio do mercado primario”.
(PEREIRA, 2013, p.82).

Pinheiro (2019, p.158) explica que a diferenca basica entre os mercados é
que o mercado primario “caracteriza-se pelo encaixe de recursos na empresa’
enquanto o mercado secundario “apresenta mera transacado entre compradores e
vendedores”.

Portanto entende-se que o fato de uma empresa captar recursos pela
emissao de seus proprios titulos caracteriza o mercado primario, enquanto o
mercado secundario € caracterizado pelo momento em que existe a necessidade de
intermediacdo de instituicbes financeiras para que ocorra a compra e venda dos
titulos por terceiros, sendo que dessa forma o0s recursos giram entorno das
negociagdes entre compradores e vendedores.

Por dar suporte as empresas para que possam captar recursos e por dar
liquidez aos titulos emitidos por elas, percebe-se que o mercado de capitais possui

papel fundamental na economia nacional.

2.1 ORGAOS REGULADORES DO MERCADO DE CAPITAIS

Os o6rgaos reguladores existem para garantir seguranga aos investidores e
assim um melhor funcionamento do mercado de capitais. Dentre os diversos 6rgaos

reguladores, esta secao ir4 apresentar os principais.

3.1.1 Conselho Monetéario Nacional (CMN)

O CMN é um orgao normativo, sendo assim, ndo pode exercer quaisquer
funcbes executivas, tendo a responsabilidade de fixar as diretrizes para o
funcionamento dos mercados de capitais, monetéario, de crédito e cambial do Pais.
(FORTUNA, 2011).
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Segundo Maia (2020, ndo paginado) “ele divulga as regras gerais que todas
as empresas e instituicbes que atuam no sistema financeiro devem cumprir”.

Maia (2020, ndo paginado) ainda complementa que “é importante saber que
ele ndo intervém diretamente — delegando esse papel a outros 6rgdos. Mas € o
grande divulgador de todas as regras do sistema financeiro”.

Para Pinheiro (2019, p. 55) a finalidade do CMN ¢é “formular a politica da
moeda e do crédito, de acordo com a Lei n° 4.595, de 31 de dezembro de 1964,
objetivando o progresso econdémico e social do pais”.

Segundo o Art. 3° da Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964, a politica do
Conselho Monetério Nacional objetivara:

IV - Orientar a aplicacdo dos recursos das instituicbes financeiras, quer
publicas, quer privadas; tendo em vista propiciar, nas diferentes regides do
Pais, condi¢Bes favoraveis ao desenvolvimento harmbnico da economia
nacional;

V - Propiciar o aperfeicoamento das instituicbes e dos instrumentos
financeiros, com vistas a maior eficiéncia do sistema de pagamentos e de
mobilizacdo de recursos;

VI - Zelar pela liquidez e solvéncia das instituicdes financeiras;

VIl - Coordenar as politicas monetaria, crediticia, orcamentéria, fiscal e da
divida publica, interna e externa.

Segundo o Banco Central do Brasil (2021) o CMN é composto pelo Ministro
da Economia, pelo Secretario Especial da Fazenda e pelo Presidente do Banco
Central. Maia (2020) diz que essa formagao nao foi sempre assim. “Em grande parte
de sua histdria, ele foi formado pelo presidente do Bacen, ministro da Fazenda e o

ministro do Planejamento, Desenvolvimento e Gestao”. (MAIA, 2020, ndo paginado).

Os membros do CMN relinem-se uma vez por més para deliberar sobre
assuntos como adaptar o volume dos meios de pagamento as reais
necessidades da economia; regular o valor interno e externo da moeda e o
equilibrio do balanco de pagamentos; orientar a aplicacéo dos recursos das
instituic6es financeiras; propiciar o aperfeicoamento das instituicbes e dos
instrumentos financeiros; zelar pela liquidez e solvéncia das instituicdes
financeiras; e coordenar as politicas monetéria, crediticia, orcamentaria e da
divida publica interna e externa. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2021).

Maia (2020, ndo paginado) explica que caso haja necessidade, como por
exemplo, alguma crise, “as reunides podem ser mais frequentes. Durante as
reunides, sdo tomadas as decisbes do CMN que, quando aprovadas pelos
membros, sao divulgadas no Diario Oficial da Uniao”.

Dentro de suas fungbes, “uma das principais € determinar as metas de

inflacdo a serem seguidas pelo Banco Central”’. (MAIA, 2020, ndo paginado).
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Também €& “responsavel por padronizar as relagbes entre investidor e
instituicdo financeira. Evitando assim que existam abusos por parte das instituicoes
e garantindo boas condi¢bes de investimento aos consumidores”. (MAIA, 2020, néo
paginado).

Percebe-se que o Conselho Monetario Nacional € o érgao mais importante do
sistema financeiro, sendo um 6rgdo normativo, capaz de criar normas e

regulamentacoes.

3.1.2 Banco Central do Brasil (BACEN, BC ou BCB)

Segundo Maia (2020, n&o paginado) ‘o Banco Central do Brasil € uma
autarquia federal autbnoma, o que significa que ele tem autonomia perante outros
orgaos do poder publico”. Entretanto opera, segundo a autora supracitada, “com a
supervisao do governo federal e esta ligado ao Ministério da Economia”.

O Bacen é a entidade criada para atuar como 6rgdo executivo central do
sistema financeiro, cabendo-lhe a responsabilidade de cumprir e fazer

cumprir as disposi¢cbes que regulam o funcionamento do sistema e as
normas expedidas pelo CMN. (FORTUNA, 2011, p.20).

Carvalho (2014, p. 184) entende que “no imaginario popular fixou-se a ideia
de que o Banco Central é o vértice da piramide do sistema financeiro nacional
quando, de fato, esta situado um degrau abaixo do Conselho Monetéario Nacional”.

Filho (2006) explica que a formagdo do Banco Central & definida pelo
presidente da Republica, sendo de sua escolha o presidente e demais diretores.

Dessa forma o Bacen adota os seguintes objetivos:

Zelar pela adequada liquidez da economia, manter as reservas
internacionais do pais em nivel satisfatério, assegurar a formacao de

poupanca em niveis apropriados e garantir a estabilidade e o
aperfeicoamento do sistema financeiro nacional. (PINHEIRO, 2019, p.59).

s

Conforme Maia (2020) o Bacen é responsavel por regulamentar o sistema
financeiro e dessa forma passa a controlar as instituicées financeiras que podem ou
nao operar no Brasil. Segundo a autora as corretoras de valores também séo
fiscalizadas pelo Bacen o que garante que o investidor tenha direitos e condicdes

estaveis para investir com seguranca. O Blog Rico (2020, ndo paginado) ainda
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complementa que como autoridade méaxima do sistema financeiro, o Banco Central
“é 0 6rgdo que autoriza e monitora a atuagado das gestoras e corretoras de valores,
tomando as devidas providéncias sempre que uma atividade irregular € detectada no
setor”.

Entende-se, portanto, que o Banco Central é responsavel por dar rumos para
a economia nacional, sendo dessa forma um dos 6érgdos mais importantes do

sistema financeiro.

3.1.3 Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM)

A CVM segundo Pinheiro (2019, p. 61) tem o intuito de “contribuir para a
criacdo de estrutura juridica favoravel a capitalizagcdo das empresas por meio do
mercado de capitais de risco, fortalecimento da empresa privada nacional e defesa
do acionista e investidor”. O autor complementa que a CVM “tem por finalidade a
fiscalizagdo e a regulagdo do mercado de titulos de renda variavel”.

E uma autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, criada pela Lei n°
6.385, tendo assumido plenamente as suas funcbes em 6 de abril de 1978,
com a responsabilidade de disciplinar, fiscalizar e promover a expansao, o
desenvolvimento e o funcionamento eficiente do mercado de valores

mobiliarios, sob a orientagdo do Conselho Monetario Nacional. (PINHEIRO,
2019, p. 61).

Neste contexto, Kirsten (2020, ndo paginado) explica que “entre seus poderes
estdo disciplinar, normatizar e fiscalizar a atuacdo dos diversos integrantes do
mercado financeiro, como as companhias abertas, os intermediarios financeiros e 0s
investidores”.

A CVM como um 6rgdo supervisor, possui certas competéncias que serao

apresentadas através do Quadro 1.

Quadro 1 — Competéncias da CVM

(continua)

Assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados de bolsa e de balcéo.

Regulamentar, orientar e fiscalizar os fundos de investimento.
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Proteger os titulares de valores mobiliarios contra emissdes irregulares e atos ilegais de
administradores e acionistas controladores de companhias ou de administradores de carteira de
valores mobiliarios.

Evitar ou coibir modalidades de fraudes ou manipulacdo destinadas a condi¢des artificiais de
demanda, oferta ou prego de valores mobiliarios negociados no mercado.

Assegurar 0 acesso do publico a informagfes sobre valores mobiliarios negociados e as
companhias que os tenham emitido.

Assegurar a observancia de praticas comerciais equitativas no mercado de valores mobiliarios.

Estimular a formacéo de poupanca e sua aplicacdo em valores mobiliarios.

Promover a expansdo e funcionamento eficiente e regular o mercado de acdes e estimular as
aplicagBes permanentes em ag8es de capital social das companhias abertas.

Fonte: Adaptado pelo académico autor. (CAVALCANTE; MISUMI; RUDGE, 2009, p. 40).

Segundo a Controladoria-Geral da Unido (2018, p.10) “a CVM desenvolve a
regulagdo do mercado de capitais a partir de seus componentes estruturais”, sendo

eles:

Mercados regulamentados, tais como os de bolsa e balcdo?, atuando
diretamente nas diretrizes de sua estrutura e funcionamento;

Valores mobiliarios, tais como acdes e debéntures, atuando em todo seu
ciclo de existéncia (ex: ofertas publicas iniciais de acfes, fechamento de
capital);

Participantes e seus respectivos prestadores de servigos, tais como fundos
de investimento (e respectivos gestores, administradores fiduciarios,
consultores e analistas), companhias abertas (e respectivos
administradores), intermediarios (corretoras e distribuidores, incluindo seus
administradores e agentes autbnomos de investimento), auditores
independentes, agéncias de credit ratings, custodiantes, escrituradores,
depositarios centrais e investidores, dentre outros.

Para que alcance seus objetivos, a CVM busca seguir medidas objetivas que
visem aprimorar seus processos. Dessa forma apresenta-se o Quadro 2 com tais

medidas.

Quadro 2 — Mapa Estratégico da CVM

(continua)

1.1 Aumentar a percepcao do valor gerado pela CVM

IMPACTO 1.2 Aumentar a competitividade do mercado de capitais

2 “E um mercado de titulos sem local fisico determinado para a realizagdo das transacgdes. Elas séo
realizadas por telefone, entre as instituicbes financeiras. Neste mercado, normalmente, séo
negociadas acdes de empresas ndo registradas nas bolsas de valores”. (FORTUNA, 2011, p. 749).
S“E a avaliagdo feita pelo mercado de risco de crédito de um individuo, empresa ou pais em relagao
a sua capacidade de honrar com compromissos assumidos por ele junto a outras instituicdes”.
(BLOG RICO, 2020, ndo paginado).
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2.1 Garantir a integridade do mercado
RESULTADOS 2.2 Estimular a eficiéncia do mercado
2.3 Promover o desenvolvimento do mercado

3.1 Aumentar a eficiéncia da supervisdo com uso de inteligéncia e
novas tecnologias

3.2 Aumentar a eficacia da atuacédo sancionadora de acordo com
as prioridades da supervisao

OBJETIVOS FINALISTICOS | 3.3 Reduzir os custos de observancia dos participantes do mercado
3.4 Aumentar a liquidez dos mercados com o uso das
potencialidades das inovacdes tecnoldgicas

3.5 Aumentar a participagdo do mercado de capitais como fonte
competitiva de financiamento

3.6 Promover a cultura de investimento no mercado de capitais

4.1 Ampliar a capacidade de estruturacéo e andlise de dados para
cumprimento dos mandatos legais

4.2 Desenvolver um sistema de gestdo, orientado a resultados e
baseado em riscos, com foco em integracdo e automagéao

4.3 Possuir capacidade de execucdo orcamentaria de forma
tempestiva e alinhada as prioridades estratégicas

4.4 Aumentar a capacidade de trabalho com énfase no aumento de
produtividade e desenvolvimento de competéncias

4.5 Propiciar condigbes estruturais para cumprimento dos
mandatos legais atuando junto a partes interessadas do estado

4.6 Ampliar a participacdo da CVM nas discussbes sobre o
mercado de capitais por meio da comunicacdo efetiva e atuagéo
presencial

OBJETIVOS DE ATIVOS
ORGANIZACIONAIS

Fonte: Adaptado pelo académico autor. (CONTROLADORIA-GERAL DA UNIAO, 2018, p.13).
E possivel entender que a CVM existe para garantir ao investidor maior
seguranca, além de alavancar a eficiéncia e fortalecimento dos mercados de renda

variavel e facilitar a formacao de capital das empresas.
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4 A BOLSA DE VALORES BRASILEIRA

Conforme Pinheiro (2019, p. 293) “as bolsas de valores sao instituicbes de
carater econdmico que tem como objetivo a negociacao publica mercantil de titulos e
valores mobiliarios, ou seja, € um local onde se compram e vendem acgdes”.

‘A Bolsa de Valores é o principal ambiente de negociacdo para acdes de
companhias do tipo S.A (Sociedade Anbénima) com capital aberto”. (BLOG RICO,
2021, ndo paginado). O que significa que as ac¢des colocadas a venda na Bolsa de
Valores correspondem a um percentual de seu patrimonio.

Complementando essa ideia, “a Bolsa de Valores é um ambiente de
negociacdo no qual investidores podem comprar ou vender seus titulos emitidos por
empresas, sejam elas com capitais publicos, mistos ou privados”. (BTG PACTUAL,
2018, ndo paginado). Sendo que esse processo é intermediado através das
corretoras de valores, que sdo os correspondentes de negociacéo. (BTG PACTUAL,
2018).

Os principais objetivos de uma bolsa de valores segundo Pinheiro (2019, p.
293) séo:

e Facilitar a troca de fundos entre as entidades que precisam de
financiamento e os investidores;

e Proporcionar liquidez aos investidores em bolsa. Dessa forma, o
investidor pode recuperar seu investimento quando precisar,
utilizando a bolsa para vender seus ativos;

e Fixar o preco dos titulos através da lei da oferta e demanda;

e Dar informag8es aos investidores sobre as empresas que negociam
em bolsa. Por esse motivo, as empresas admitidas em bolsa devem
informar periodicamente sua evolugdo econdmica e cumprir uma
série de requisitos;

e Proporcionar confianga aos investidores, ja que as compras e as
vendas de valores estédo garantidas juridicamente; e

e Publicar os precos e as quantidades negociadas a fim de informar
aos investidores e as entidades interessadas.

“As bolsas estdo abertas a todo tipo de individuos e instituicdes e, apesar de
possuir poder de autorregulamentagdo, estdo sujeitas ao controle e a
regulamentacdo de algum oOrgdo governamental de controle, como € o caso da
CVM’. (PINHEIRO, 2019, p. 293).

Assim, quem investe em uma acgao esta se tornando um soécio da empresa

por meio da compra de uma cota de participagao.
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Quadro 3 — Cronologia das bolsas no Brasil

1845 | Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (BVRJ)

1890 | Bolsa Livre (S&o Paulo)

1895 | Bolsa de Fundos Publicos de S&o Paulo

1967 | Bolsa de Fundos Publicos de S&o Paulo (Bovespa)

1986 | Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F)

1997 | Acordo entre BM&F e Bolsa Brasileira de Futuros

A BM&F lancou a Bolsa Brasileira de Mercadorias, que reunia as Bolsas de
2002 | Mmercadorias dos estados de Goias, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Parana e Rio
Grande do Sul e da cidade de Uberlandia.

2007 | pesmutualizacdo” das bolsas

2008 | BM&FBovespa

2017 | Brasil, Bolsa, Balc&o (B3)

Fonte: Adaptado pelo académico autor. (PINHEIRO, 2019, 327).

Em 2017 a Bolsa de valores brasileira passa a se chamar B3 e que segundo
Tiago Reis (2018, ndo paginado) “é a bolsa brasileira, sendo seu nome uma
abreviacdo para Brasil, Bolsa e Balcdo”. Surgiu em 2017 da fusdo entre a antiga
bolsa de valores BM&FBovespa (Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de Sao
Paulo) e a Central de Custddia e de Liquidacdo Financeira de Titulos (Cetip), sendo
esta “uma empresa de capital aberto na bolsa que atuava de forma a integrar
algumas operacdes e atividades no mercado financeiro”. (TIAGO REIS, 2018, ndo
paginado).

Para entendimento, existem diferentes modalidades de investimentos para o
investidor pessoa fisica na Bolsa de Valores, as quais sao apresentadas através do
Quadro 4.

Quadro 4 — Modalidades de Investimento/Operacéo

(continua)

E uma operacdo avancada de curto prazo, utilizada especialmente por
operadores com vasta experiéncia e um perfil de investimento mais arrojado.
Entre suas principais caracteristicas esta o fato da operacdo de compra e
venda acontecer no mesmo pregao, ou seja, no mesmo dia.

Day Trading

““E um processo juridico pelo qual titulos patrimoniais das empresas sao convertidos em acdes. Esse
processo também envolve a transformagdo de uma instituicdo sem fins lucrativos em uma empresa
que visa lucro”. (PINHEIRO, 2019, p. 318).
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Position Trade

E uma das principais modalidades de operagdo na bolsa de valores.
Diferentemente do Day Trade, no Position o operador identifica aquelas acdes
com potencial de valoriza¢&o a longo prazo.

Scalping

A operacgédo de Scalping é bem similar ao Day Trade, a principal diferenga esta
na frequéncia de operac6es. Um Scalper, por exemplo, costuma realizar de 15
a 70 operacdes diariamente, enquanto o day trader realiza entre 1 e 5. O foco
dessa operacdo é ganhar muito dinheiro em pouco tempo, perdendo poucos
recursos quando estiver errado.

Swing Trade

Diferentemente das operacdes em curtissimo prazo, o Swing Trade tem um
modo de operacao diferenciado. A estratégia tem como base um operacional
de curto e médio prazo, trazendo um retorno melhor devido a acdo do tempo.
Geralmente, o trader que atua nesse sentido negocia em média por um
periodo de dois a cinco dias.

Médio e Longo
Prazos (Buy
Hold)

No caso da primeira, o tempo de investimento vai de semanas/meses até
poucos anos. Ja as operac¢des de longo prazo (Buy Hold) ultrapassam o tempo
de investimento em 10, 20, 30 e 40 anos.

Fonte: Adaptado pelo académico autor. (CM CAPITAL, 2020, ndo paginado).

Dessa forma, o investidor pessoa fisica necessita de conhecimento sobre
estas modalidades para que possa definir qual se encaixa em seu perfil e em seus
interesses.

Segundo Ferreira (2020) em outubro de 2020 a quantidade de pessoas fisicas
investindo na Bolsa brasileira (B3) atingiu a marca de 3.147.040.

Quadro 5 — Quantidade de Pessoas Fisicas na Bolsa

3.500.000
3.065.775
3.000.000 2.824.239 3.147.040
2.958.442
2.500.000 /
2.000.000
/1.681.033
1.500.000 /
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Fonte: Adaptado pelo académico autor. (FERNANDO, 2020, ndo paginado).

Conforme Santos (2021, ndo paginado), em 2021 “o numero de mulheres

investidoras na bolsa de valores (B3) atingiu a marca de 1 milhdo de pessoas. Isso
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representa uma alta na comparacdao com o final de 2020, quando havia 847 mil
investidoras na B3”.

Neste caminho, conforme a B3 (2021), em 2021 o numero de investidores
pessoa fisica no Brasil chegou a 3.970.384 Dessa forma, busca-se abordar o perfil

do investidor pessoa fisica por faixa etaria presente na B3 através do Quadro 6.

Quadro 6 — Faixa Etéaria do Investidor Pessoa Fisica na B3

Contas
Perfil Pessoa Fisica Por Faixa
Etaria Homens Mulheres Total
Até 15 anos 12.082 9.548 21.630
De 16 a 25 anos 362.890 118.133 481.023
De 26 a 35 anos 920.859 355.535 1.276.394
De 36 a 45 anos 805.035 288.527 1.093.562
De 46 a 55 anos 358.951 145.361 504.312
De 56 a 65 anos 231.460 112.623 344.083
Maior de 66 anos 169.107 80.273 249.380
TOTAL 2.679.044 1.007.982 3.970.384

Fonte: Adaptado pelo académico autor. (B3, 20217, ndo paginado).

Percebe-se que mesmo em meio a crise e a pandemia do Coronavirus, as
pessoas estdo buscando novas fontes de renda e também se arriscando ao
mercado, podendo-se observar que o niumero de pessoas que investem em renda
variavel no Brasil teve uma alta expressiva.

Segundo a B3 (2020, nédo paginado) o perfil da pessoa fisica que esta na
bolsa de valores “é jovem, (média de 32 anos), sem filhos (60%), com renda mensal
de até R$ 5 mil (56%) e com trabalho em tempo integral (62%)”. De forma geral, “se
preocupa em diversificar seus investimentos e comeca a montar sua carteira com
valores baixos”. (B3, 2020, ndo paginado). Além disso, os investidores com este
perfil ttm demonstrado “uma visdo de longo prazo ao manter suas posi¢des mesmo

no auge da volatilidade dos mercados”. (B3, 2020, ndo paginado).
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Os investidores jovens possivelmente, por estarem amplamente adaptados ao

meio digital e buscarem incessantemente por informacdes, desenvolvem o

entendimento de que o longo prazo dara a chance para seus ativos demonstrarem o
valor desejado, de forma a se obter lucro.

Ao longo do tempo, os investidores também estdo descobrindo novos

produtos como os Fundos de Investimento Imobiliario (Flls) e os Exchange-

Traded Fund (ETFs). Em 2016 havia uma base de investidores bastante

concentrada em ac¢des, ja em marco de 2020 quase metade da base (46%)

passa a ter posicdo em mais de um produto de renda variavel. (B3, 2020,
nado paginado).

Conforme a B3 (2020, nao paginado) “quanto mais conservadora € a pessoa,
menor € o conhecimento que ela tem sobre investimentos e diversificagao”.
Consequentemente, conforme a B3 (2020), o investidor que aceita estar exposto aos
riscos, busca frequentemente pelo conhecimento e entendimento do mercado.

Portanto, as vantagens e desvantagens de investir em renda variavel
aparecerdo conforme o caminho que o investidor decidir seguir, através de suas
escolhas. Na maioria das vezes quem ira impor 0s riscos aos investimentos é o
préprio investidor, a partir de seu conhecimento sobre as empresas e sobre a bolsa

de valores.

4.1 IPO (INITIAL PUBLIC OFFERTING)

A IPO, que traduzida para o portugués significa Oferta Puablica Inicial, “é o
mecanismo pelo qual uma companhia aberta realiza a primeira colocacéo publica de
acoes na bolsa de valores”. (PINHEIRO, 2019, p. 266).

Segundo Cavalcante, Misumi e Rudge (2009, p. 247) “a abertura de capital de
uma empresa se concretiza quando ela langa um IPO de suas ac¢bes”.

‘Ao lancar sua IPO, a empresa deixa de ser privada e passa a ser
propriedade de um conjunto de investidores, sendo que a maioria deles ndo esta
envolvida nas operacdes didrias da empresa”. (CAVALCANTE; MISUMI; RUDGE,
2009, p. 248). Ou seja, esses investidores apenas compraram uma parcela de acoes

da empresa no mercado.
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A decisdo de ofertar agdes ao publico ndo é simples e exige muita reflexao.
Ao mesmo tempo em que a empresa acessa uma nova fonte de recursos, a
cobranca por resultados aumenta significativamente. O negécio ganha
exposicao publica e suas expectativas geram mais acompanhamento.
(PINHEIRO, 2019, p. 266).

“A operagao da IPO pode ocorrer por meio de uma distribuicdo priméaria, de

uma distribuicdo secundaria ou de uma combinagao entre as duas”. (B3, 20217, ndo

paginado).

Na distribuicdo primaria, a empresa emite e vende novas acles ao
mercado. No caso, o vendedor é a propria companhia e, assim, 0s recursos
obtidos na distribuicdo s&o canalizados para o caixa da empresa. J4 na
distribuicdo secundaria, quem vende as acdes € o empreendedor e/ou
algum de seus atuais sécios. Portanto, sdo acdes existentes que estdo
sendo vendidas. Como os valores arrecadados irdo para o vendedor, ele é
guem receberd os recursos, e ndo a empresa. Na combinacdo entre a
distribuicdo primaria e secundaria em uma oferta inicial de agbes, parte do
valor arrecadado vai para o caixa da empresa e parte para os socios. (B3,
20217, ndo paginado).

A B3 explica que “além da empresa em processo de listagem na bolsa, um

conjunto de instituicbes participa do processo de oferta publica de acoes,

desempenhando papéis e fungdes diferentes”, que serdo apresentados através do

Quadro 7.

Quadro 7 — Instituicbes que participam da IPO
(continua)

Empresa

Emissora das acdes a serem ofertadas, pode ja ser listada na B3 ou realizar a
listagem durante a abertura de capital.

CVM

Comissao de Valores Mobiliarios, 6rgdo regulador e supervisor do mercado de
capitais e responséavel, entre outros, por conceder o registro de companhia aberta
e autorizar a distribuicdo de valores mobiliarios via registro da oferta publica.

B3

Bolsa
Responsével pela analise da documentacéo da oferta e pela admisséo das a¢bes
para negociagdo no mercado secundario.

Central Depositaria
e Oferta priméria — responsavel pelo registro do saldo de acdes com base
nas informacdes recebidas da empresa ou escriturador das acdes.
o Oferta secundéria - responsavel pelo blogueio das a¢cdes em nome do
acionista vendedor.

Cémara B3
Responsével pela liguidacédo da oferta.

Escriturador

Instituicdo financeira contratada pela empresa para fazer a manutencdo dos
registros no Livro de Acionistas.

Participantes da B3 que aderem a oferta e se habilitam junto a B3 para compor o

Consorcio esforco de distribuicdo para investidores de varejo.
Coordenador | Instituicao financeira Unica, contratada pela empresa para estruturar a operacao
lider de oferta publica.
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Instituicdo financeira Unica, contratada pela empresa para estruturar a operacao

Coordenadores de oferta publica.

Agente Instituicdo responsavel pela estabilizacdo do preco da acdo apds o inicio da
estabilizador | negociacao secundaria.

Fonte: Adaptado pelo autor de B3 (20217, ndo paginado).

Percebe-se que no momento em que uma empresa langa sua IPO existem
varios 0rgdos e instituicbes supervisionando o processo. Dessa forma, entende-se
que a IPO é uma ferramenta importante para as empresas de capital aberto porque
€ através dela que se torna viavel a primeira venda de acfes das empresas para

possiveis investidores.

4.2 CORRETORAS DE VALORES

Segundo o Ministério da Economia (2020, ndo paginado) as corretoras de
valores “sao instituicdes financeiras que tem como atividade principal ou acessoria a
intermediacdo de operacfes nos mercados regulamentados de valores mobiliarios,
como é o caso dos mercados de bolsa e de balcao”.

Uma corretora de valores € uma empresa constituida sob as formas de
sociedade anbénima ou sociedade limitada, que promove a aproximacgao
entre compradores e vendedores de titulos e valores mobiliarios,
proporcionando-lhes negociabilidade adequada por meio de operacdes
realizadas em recinto préoprio (pregdo das bolsas de valores), dando

seguranca ao sistema e liquidez aos titulos transacionados.
(CAVALCANTE; MISUMI; RUDGE, 2009, p. 248).

“‘Uma corretora nao oferece empréstimos, financiamentos, cartdes de crédito
ou pagamentos e, sim, opcbes para aplicar seu dinheiro e fazé-lo render”.
(MALLMANN, 2020, n&do paginado).

Entretanto, pelo fato de o investidor pessoa fisica ndo possuir acesso a
investimentos diretamente na Bolsa de Valores, as corretoras de valores sao
responsaveis por conecta-lo ao mercado, atuando como agentes intermediadores de
ativos financeiros. (BLOG RICO, 2020).

Dessa forma, “para serem formadas e organizadas, cada corretora necessita

de autorizacdo prévia do Banco Central do Brasil, e ainda estardo sujeitas a
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fiscalizacdo da B3, da CVM e do préprio Banco Central”. (INFOMONEY, 20217, ndo
paginado).

Portanto, a pessoa fisica que deseja investir na Bolsa de Valores deve
realizar um cadastro em uma corretora confiavel e fazer o depdsito de seu dinheiro

na conta criada, para entéo receber as op¢des de investimentos pela corretora.

4.2.1 Investir com Bancos X Corretoras de Valores

Conforme o Blog Messem (2021, ndao paginado) “os bancos sao instituicoes
financeiras reguladas pelo Banco Central brasileiro. Eles oferecem diversos servi¢os
que nao estdo, necessariamente, ligados aos interesses de investimentos dos
clientes”. Ja as corretoras de valores, que também sao instituicdes financeiras, séo
“focadas em distribuir investimentos e permitir aos seus clientes o acesso a um
amplo portfélio de alternativas”. (BLOG MESSEM, 2021, ndo paginado).

As corretoras atuam, portanto, “como intermediadoras entre o investidor e o
mercado de investimentos, Assim, oferecem plataformas proprias para que o cliente
invista em produtos e ativos e acompanhe resultados”. (BLOG MESSEM, 2021, ndo
paginado). Os investidores pessoa fisica, possivelmente, sentem-se atraidos pela
comodidade na hora de investir, portanto este fato de as corretoras oferecerem um
suporte personalizado através de suas plataformas online pode influenciar na
escolha do investidor.

Existe uma diferenga relevante entre os bancos e as corretoras onde “é
comum que os bancos oferecam apenas os titulos préprios, ou seja, produtos que
eles mesmos emitem”. (BLOG MESSEM, 2021, ndo paginado). J4 as corretoras
“agem como distribuidoras de outras instituicdes. Ou seja, oferecem investimentos
de diversas fontes”. (BLOG MESSEM, 2021, ndo paginado). Dessa forma garante
certa liberdade de opgdes de investimento.

Buscando entendimento em relagdo ao trabalho do gerente de banco e do
assessor de investimentos ligado as corretoras, “enquanto o gerente fica
responsavel por uma cartela grande de clientes com servigos diferentes, o assessor
é focado em tirar duvidas e orientar seus clientes a respeito dos investimentos”.
(SUPPI, 2020, nao paginado).
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Entdo, “o gerente do banco pode atuar tanto apresentando oportunidades de
investimentos quanto analisando propostas de crédito, resolvendo problemas das
contas correntes etc.”. (SUPPI, 2020, ndo paginado). Com isso, € possivel que os
investidores sintam falta de competéncia e ao mesmo tempo falta de apoio ao
investir através de bancos.

Portanto, percebe-se que a escolha entre ambos passa pela andlise do
investidor, em verificar as diferencas de atendimento, praticidade, ou seja, aquela

gue atenda as suas necessidades, mas que também traga rentabilidade.

4.3 COMPANHIA BRASILEIRA DE LIQUIDACAO E CUSTODIA (CBLC)

Segundo a Suno (2018, ndo paginado) a CBLC “é o 6rgdo responsavel por
custodiar, liquidar e garantir operacionalmente todas as transacdes realizadas no
ambiente de negociagao da Bolsa”.

“Criada como uma empresa independente em 1997, a CBLC surgiu a partir da
necessidade de modernizar a estrutura do mercado financeiro do Brasil”. (SUNO,
2018, ndo paginado). O autor supracitado ainda complementa que “atualmente a
CBLC é uma organizacdo autorregulada, que funciona sob a supervisdo da CVM e
gestao direta da B3”.

‘A CBLC garante a seguranga, porque, mais do que guardar o seu
investimento fora do risco financeiro das instituicoes, ela faz o registro das acdes em
seu nome e em seu CPF, o que possibilita a certeza de que as a¢fes que vocé
comprou sao suas”. (THIAGO NIGRO, 2019, p. 151).

Dentro do dia a dia da Bolsa de Valores, diversas operacdes sdo de
reponsabilidade da CBLC, como:

Guarda e custédia centralizada dos ativos (agdes, titulos publicos, titulos
privados, entre outros); registro e compensacdo de transacfes; controle de
riscos operacionais e financeiros; liquidacdo de transferéncias de recursos
entre investidores; servico de Custddia Fungivel (empréstimo de acdes e

titulos), através do Banco de Titulos CBLC - BTC. (SUNO, 2018, néo
paginado).
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Percebe-se que a CBLC é um érgao importante para o mercado de capitais
brasileiro e principalmente para o investidor, por controlar os riscos operacionais e

também por armazenar e custodiar os ativos, entregando seguranca e eficiéncia.

4.4 CANAL ELETRONICO DO INVESTIDOR (CEIl)

Segundo Reis (2018, ndo paginado) o Canal Eletrénico do Investidor “€ um
canal disponibilizado pela bolsa brasileira B3 (Brasil, Bolsa e Balcao) para que os
investidores possam realizar consultas e conferéncias pela internet dos seus
investimentos”.

“Por consolidar informacdes sobre todo o seu portfélio, o CEl se torna uma
fonte completa para quem quer acompanhar o desempenho de seus ativos de
maneira rapida e pratica”. (BLOG RICO, 2020, ndo paginado). Por ser organizado
pela propria Bolsa de Valores, o CEI apresenta informacdes de extrema confianca.
(BLOG RICO, 2020).

Ao abrir conta em uma corretora de valores o investidor tem seu registro junto
a Bolsa de Valores, o que permite que tenha acesso ao CEIl. “E por meio desse
canal que o investidor consegue acompanhar informacdes diretamente da CBLC e
pode consultar a posicdo e a movimentacdo de ativos negociados na B3, sem correr
o risco de as informagdes serem manipuladas”. (THIAGO NIGRO, 2019, p. 152).

Uma grande vantagem do CEIl segundo Reis (2018, ndo paginado) é a
“unificacao das informacdes sobre investimentos”. Segundo o autor supracitado “isso
serve para aqueles investidores que possuem conta em mais de uma corretora”

Entende-se que o CEI é uma ferramenta importante para os investidores
porque faz a consolidacdo dos dados sobre suas negociacdes. Além de
disponibilizar informagfes extremamente relevantes e confiaveis ao investidor sobre

seus investimentos.
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5 INVESTIMENTOS DE RENDA VARIAVEL PRESENTES NA B3

De forma geral, “investimentos de renda variavel sdo aqueles cujo retorno é
imprevisivel no momento do investimento. O valor varia conforme as condi¢fes do
mercado”. (INFOMONEY, 20217, ndo paginado).

Dessa forma o Blog Rico (2019, ndo paginado) explica que “a renda variavel
consiste na compra de parte de um negdcio, como uma empresa ou
empreendimento imobiliario”.

Dessa forma, o Blog Rico (2019, ndo paginado) ainda complementa que
“diariamente, as suas cotagcbes sao precificadas segundo as expectativas dos
investidores em relacdo ao mercado interno, externo e area de atuacdo. Assim, 0s
ativos de renda variavel ndo possuem previsibilidade nos rendimentos”.

Portanto, os ativos de renda variavel trazem a possibilidade de rendimentos
elevados, principalmente se os investimentos visarem o longo prazo. (FORTES,
2019).

Existem diversos tipos de investimentos presentes na Bolsa de Valores
brasileira que se caracterizam como renda variavel, e esta secdo apresentara 0s

principais.

5.1 ACOES

Segundo a B3 (20217, ndo paginado) “agbes sao valores mobiliarios emitidos
por sociedades anbénimas representativos de uma parcela do seu capital social”.
Dessa forma esses titulos tornam os investidores socios da empresa.

Cavalcante, Misumi e Rudge (2009, p.110) explicam que “o detentor de uma
acao (acionista) ndo é um credor da empresa, mas sim um de seus proprietérios e,
como tal, possui direito a participacdo nos resultados da empresa, proporcional ao
numero de agdes que detém”.

Para entendimento, as acdes “sdo emitidas por empresas que desejam
principalmente captar recursos para desenvolver projetos que viabilizem o seu

crescimento”. (B3, 20217, ndo paginado).
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Na Bolsa de valores é possivel encontrar dois tipos de acdes, as acles
ordinarias e as acdes preferenciais. Segundo o Blog Rico (2018, ndao paginado) “as
acOes ordinarias garantem direito a voto do investidor, que pode eleger membros do
conselho de administracéo de determinada empresa”. Pinheiro (2019, p. 197) explica
que “sdo nas assembleias gerais de acionistas e nas convocagdes especiais que o
acionista ordinario vota, sendo o peso do seu voto correspondente a quantidade de

agdes que possui...”. Ja as acdes preferenciais “possuem um grau diferenciado de
direito de recebimento de dividendos de uma companhia, possuindo prioridade.
Seus detentores ndo possuem direito de voto em uma assembleia”. (BLOG RICO,
2018, néo paginado).

Segundo o Blog Rico (2018, ndo paginado) a acao preferencial, “da a garantia
de dividendos® fixos permanentes aos seus acionistas. Isso acontece de forma
diferente das acfes ordinarias que possuem dividendos varidveis que nao sao
garantidos”.

Além das acbes ordinarias e preferenciais, existem outros tipos de acoes,
cujas expressdes buscam representar as empresas listadas em Bolsa, sendo elas as
acOes Blue Chips e as Small Caps. Segundo Maia (2020, nao paginado) “as Blue
Chips séo as acfes de grandes empresas, que ja sdo consolidadas no mercado e na
Bolsa de Valores”.

Uma curiosidade sobre o assunto € que “o termo em inglés faz referéncias as
fichas azuis utilizadas em cassinos — elas representam as fichas mais valiosas”.
(BTG PACTUAL, 2020, ndo paginado). Dessa forma, conforme o BTG Pactual
(2020, ndo paginado) “as empresas do tipo Blue Chips seriam representantes dos
negocios mais valiosos e importantes na bolsa de valores”.

‘Elas sao consideradas agdes mais seguras, pois sdo de empresas
consolidadas em suas areas de atuacdo, tém boas condi¢cdes financeiras e sao
relativamente mais estaveis do que outras empresas”. (MAIA, 2020, ndo paginado).

Para entendimento, “as Blue Chips sdo consideradas agdes de primeira linha.
Esse tipo de agdo é classificado assim quando tem grande volume de negocios
diarios, liquidez alta e dao ao investidor mais seguranga ao investir’. (MAIA, 2020,

nao paginado).

® “S50 uma pequena parcela do lucro da empresa, distribuidos ao acionista como forma de
remuneracao”. (BLOG RICO, 2019, n&do paginado).
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Segundo o Blog Rico (2019, n&o paginado) “uma das vantagens de se investir
em ac¢les de primeira linha é ndo enfrentar o problema de ndo ter um comprador no
momento da venda da acdo e de ndo encontrar um vendedor no momento da
compra”.

De modo geral, ao pensar em acdes Blue Chips, “é comum que se trate de
negécios de maior porte, com alto valor de mercado, que geralmente estdo
consolidados em relacdo a concorréncia e apresentam historico de lucro
consistente”. (BTG PACTUAL, 2020, ndo paginado).

Portanto, percebe-se que as a¢Bes Blue Chips possuem papel de destaque
na Bolsa de Valores, atraindo investidores que buscam a estabilidade no longo
prazo, por seu potencial e seguranca.

As Small Caps por sua vez “sdo agbes da Bolsa de Valores com menor
capitalizacdo de mercado”. (BLOG RICO, 2020, ndo paginado).

As Small Caps ‘“representam as ‘pequenas’ empresas da bolsa’. (BTG
PACTUAL, 2020, ndo paginado). Mesmo assim, “apresentam um capital de milhdes
ou bilhdes de reais. Em relacdo as empresas maiores, elas podem atrair investidores
interessados em valorizagdo acima da média”. (BTG PACTUAL, 2020, nao
paginado).

Maia (2020, ndo paginado) explica que “a vantagem dessas agbes € que
costumam ser bem mais baratas. Porém, por serem menos procuradas, a liquidez é
baixa”. Nesta ideia, O Blog Rico (2019, ndo paginado) explica que “estas a¢des, por
serem de empresas menores, também podem ser mais volateis. Assim, pode-se
perder mais dinheiro com elas, ou entdo ganhar dinheiro mais rapido”.

Dessa forma, entende-se que as acbes Small Caps atraem os investidores
gue estdo em busca de rendimentos acima da média, por serem negécios em fase
de expanséo.

Portanto, de modo geral as principais caracteristicas das acbes para o
investidor sé@o: “o retorno nao é previamente definido, mas potencialmente alto; néo
h& obrigatoriedade de retorno de capital e/ou pagamento de dividendos; o investidor
torna-se acionista da empresa”. (PINHEIRO, 2019, p.193). Quanto para a instituigéo
emissora, as caracteristicas das a¢des sao: “é um titulo patrimonial e ndo representa

uma obrigagao perante terceiros”. (PINHEIRO, 2019, p.193).
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Percebe-se que o mercado acionario se mostra relevante como alternativa
para as empresas que buscam expandir seus negocios e também para os

investidores que buscam acrescer seus rendimentos.

5.1.1 Ibovespa

Criado em 1968, “o Ibovespa € o principal indicador de desempenho das
acdes negociadas na B3 e relne as empresas mais importantes do mercado de
capitais brasileiro”. (B3, 20217, ndo paginado).

E o indice da Bolsa de Valores de S&o Paulo. Este indice mede a
lucratividade de uma carteira hipotética, uma carteira imaginéria, usada
como parametro para calcular o rendimento que o investidor teria se a

possuisse, com as ac¢bes mais negociadas, seguras e rentaveis para
investimento no momento. (PIAZZA, 2010, p. 49).

Segundo Fortuna (2011, p. 739) “o indice Bovespa representa fielmente n&o
s6 o comportamento médio dos precos das principais acdes, como também o perfil
das negociacdes a vista observadas nos pregdes da Bolsa”.

Fortuna (2011, p. 739) ainda relata que a finalidade basica do Ibovespa “é a
de servir como indicador médio do comportamento do mercado. Para tanto, sua
composicdo procura aproximar-se 0 mais possivel da real configuracdo das
negociacdes a vista (lote-padrao) da Bolsa”.

A B3 (20217, ndo paginado) explica que o Ibovespa é reavaliado a cada
quatro meses sendo ‘“resultado de uma carteira tedrica de ativos”. O autor
supracitado complementa que o indice “é composto de companhias listadas na B3
gue atendem aos critérios descritos na sua metodologia, correspondendo a cerca de
80% do numero de negdcios e do volume financeiro do nosso mercado de capitais”.

Sendo assim, os critérios utilizados pelo Ibovespa sao “liquidez, volume de
negociagao e participacdo do ativo nos pregfes dos ultimos doze meses. Eles tém
se mantido os mesmos desde a criacdo do indice”. (BLOG RICO, 2020, nao

paginado).
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A carteira tedrica do Ibovespa é baseada na liquidez dos ativos expostos
em bolsa. Para acompanhar o seu desempenho, a B3 (bolsa de valores
brasileira) desenvolveu uma pontuacdo. Cada ponto equivale a um real. Em
outras palavras, se ele esta em 100 mil pontos, representa um portfélio com
valor de R$ 100 mil. Ou seja, é o prego exato da carteira tedrica das acdes
mais liquidas da B3. Entdo, quando a pontuacdo do Ibovespa sobe, isso
qgue dizer que, na média, as acdes que a compdem se valorizaram. Se ela
cair, significa que boa parte dos papéis fecharam o dia no vermelho. (BLOG
RICO, 2020, ndo paginado).

Dessa forma, os investidores tém o Ibovespa como um suporte para a tomada

de decisdo, no momento de realizar novos investimentos.

5.2 BRAZILIAN DEPOSITARY RECEIPT (BDR)

Conforme a CVM (20217, ndo paginado) o BDR ou como é chamado no
Brasil, certificado de depdsito de valores mobiliarios, “¢ um valor mobiliario emitido
no Brasil que representa outro valor mobiliario emitido por companhias abertas, ou
assemelhadas, com sede no exterior”.

“‘Quem adquire um BDR, portanto, ndo compra diretamente as acgdes da
empresa no exterior. Em vez disso, investe em titulos representativos desses
papéis”. (INFOMONEY, 2021, ndo paginado). Segundo a CVM (20217?, nao
paginado) “a instituicdo que emite no Brasil o BDR é chamada de instituigao
depositaria”.

Na pratica, para que um BDR seja negociado na B3, primeiro é preciso que
a instituicdo depositaria compre as acdes da empresa no exterior. Esses
papéis devem ser mantidos depositados em uma conta em uma instituicdo
custodiante. O passo seguinte da instituicdo depositaria € registrar um
programa de distribuicdo de BDRs junto a Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM). Entao, podera emitir os recibos localmente, sempre atentando para
gue ndo aconteca um descasamento entre o nimero de a¢des mantidas no
exterior e o dos BDRs negociados por aqui. Também é papel da instituicdo
depositaria cumprir as exigéncias especificas regulatorias relacionadas a
emissao dos BDRs e divulgar as informacdes exigidas pela CVM sobre a
empresa. (INFOMONEY, 2021, n&do paginado).

Existem dois tipos de BDRs, os patrocinados e 0s ndo patrocinados.

“Os BDRs patrocinados sao aqueles em que a empresa emissora das acoes
participa do programa, contratando ela mesma uma unica instituicdo depositaria”.
(INFOMONEY, 2021, n&o paginado). Nesse mesmo caminho, empresa

patrocinadora “é a companhia aberta, ou assemelhada, com sede no exterior,
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emissora dos valores mobilirios objeto do certificado de depdsito, e que esteja
sujeita & supervisdo e fiscalizacdo de entidade ou 6rgao similar a CVM”. (CVM,
20217, ndo paginado).

Conforme a B3 (20217, ndo paginado) “os BDRs Patrocinados, apds
emitidos, podem ser negociados no mercado secundario através da plataforma da
B3 de forma semelhante as agdes”. O autor supracitado ainda explica que a B3 € a
“Unica entidade administradora de mercados que oferece todos os processos de
negociagao, liquidacao e custddia dos BDRs Patrocinados no Brasil”.

Os BDRs Patrocinados dividem-se em trés niveis. Conforme a CVM (20212,
ndo paginado) os BDRs Patrocinados nivel | “sdo dispensados do registro de
companhia da CVM”. Conforme o autor supracitado, “s6 podem ser adquiridos no
Brasil por instituicbes financeiras, fundos de investimento, administradores de
carteira e consultores de valores mobiliarios autorizados pela CVM”. Desde o dia 22
de outubro de 2020, os investidores nao qualificados, ou seja, com investimentos
abaixo de 1.000.000,00 (um milhdo de reais), podem negociar BDRs de nivel I.
(INFOMONEY, 2021).

Ja os BDRs patrocinados de nivel 1l e Ill exigem registro da companhia
emissora na CVM. (CVM, 2021?). Conforme a CVM (20217, ndo paginado) “a
diferenca entre eles é que o BDR patrocinado nivel Ill é registrado na hip6tese de
distribuicdo publica simultanea no exterior e no Brasil”.

Segundo o InfoMoney (2021, ndo paginado) “os BDRs Il e lll podem ser
negociados por quaisquer investidores”.

O BDR Nao Patrocinado “é o programa instituido por uma ou mais instituicbes
depositarias emissoras de certificado, sem um acordo com a companhia emissora
dos valores mobiliarios objeto do certificado de deposito”. Complementando esta
ideia, o InfoMoney (2021, ndo paginado) explica que “no caso dos BDRs N&o
Patrocinados, sempre considerados de nivel I, a iniciativa de langar os recibos no
Brasil ndo parte da empresa emissora, e sim da prépria instituicdo depositaria”.

‘O objetivo da instituicdo depositaria ao criar um programa de BDR Nao
Patrocinado ¢é oferecer mais opg¢des de investimento aos seus clientes”.
(INFOMONEY, 2021, ndo paginado). O autor supracitado ainda complementa que
nesse caso “é ela quem assume a responsabilidade por divulgar informacgdes da

empresa emissora, como balangos e fatos relevantes”.
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Por fim, “um investidor, ao adquirir BDR, indiretamente passa a deter acdes
da companhia com sede em outro pais, sem que para isso tenha que abrir uma
conta em uma corretora estrangeira”. (B3, 20217, ndo paginado).

Percebe-se que através dos BDRs o investidor pode buscar por alternativas
de investimentos em empresas que tem sedes espalhadas pelo mundo todo,

diversificando ainda mais seus ativos.

5.3 EXCHANGE TRADED FUND (ETF)

Conforme o Blog Rico (2018, ndo paginado) “o ETF € um fundo de agdes que
tem como referéncia um indice da bolsa de valores. Entdo, a composicao é feita com
o objetivo de atingir rendimentos iguais ou superiores ao indicador utilizado”. O autor
supracitado complementa que “quando o investidor adquire uma cota (ou lote) de um
ETF, é como se ele estivesse comprando todas as a¢Bes do indice usado como
referéncia”.

“O patriménio do ETF é dividido igualmente em cotas, que sao negociadas na
bolsa de valores. Assim, o preco delas varia conforme o pre¢co das ag¢des que O
compdem”. (BLOG RICO, 2018, ndo paginado).

As cotas do ETF séo negociadas na B3 de forma semelhante 4s a¢fes. Ao
adquirir tais cotas, o investidor, indiretamente, passa a deter todas as a¢fes
da carteira teérica do indice, sem ter que compra-las separadamente no

mercado. Dessa forma o ETF pode proporcionar mais rapidez e eficiéncia
no momento de diversificar seus investimentos. (B3, 20217, ndo paginado)

“No Brasil, este investimento ainda é bastante recente. Ele foi langcado em
2004. Enquanto que, nos EUA, ele ja é negociado desde 1993.” (BLOG RICO, 2018,
ndo paginado). Dessa forma, “no mercado brasileiro, os ETFs de renda variavel séo
0S mais numerosos. Em maio de 2020, havia mais de 20 listados”. (INFOMONEY,
20217, ndo paginado).

Segundo o Blog Rico (2018, ndo paginado) “a gestado deste investimento &
feita por um gestor especializado. Diariamente, ele acompanha o mercado e faz as
compras e vendas necessarias para obter os melhores resultados”. Portanto o
objetivo do gestor € “manter a carteira o mais préximo possivel da composigdo do
seu indice de referéncia”. (INFOMONEY, 20217, ndo paginado).
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Uma das caracteristicas dos ETFs que chama a atencao de investidores “é a
possibilidade de diversificacdo. Ao invés de colocar recursos em uma Unica agao
gue pode oscilar bruscamente, o ETF possibilita a diluicdo dos recursos em varios
papéis”. (BLOG RICO, 2018, nao paginado).

Assim, percebe-se que o ETF é uma alternativa interessante para 0s
investidores que buscam diversificar sua carteira de investimentos, sendo que ao
comprar apenas uma cota o investidor tem acesso a diversas acfes, além de ser
uma opcao para aqueles que desejam expor parte de seu patrimbénio em

investimentos no exterior.

5.4 FUNDOS DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS

Segundo a XP Investimentos (20217, ndo paginado) os Fundos de
Investimento Imobiliarios “sdo formados por grupos de investidores com o objetivo
de aplicar recursos em diversos tipos de investimentos imobiliarios, seja no
desenvolvimento de empreendimentos ou em imodveis ja prontos”, como por exemplo
edificios comerciais, shoppings centers e hospitais.

Ainda, segundo o autor supracitado, “o objetivo € conseguir retorno pela
exploracdo de locacdo, arrendamento, venda do imovel e demais atividades do
setor”.

Segundo a B3 (20217, ndo paginado) “o Fundo de Investimento Imobiliario
(FIl) é uma comunh&o de recursos destinados a aplicacdo em ativos relacionados ao
mercado imobiliario”.

Todo FIl possui um regulamento que, dentre outras disposicdes, determina
a politica de investimento do fundo. A politica pode ser especifica e
estabelecer, por exemplo, que o Fll invista apenas em imdéveis prontos
destinados ao aluguel de salas comerciais, ou ser genérica e permitir ao

fundo adquirir imOveis prontos em geral ou em construgdo, 0s quais
poderéo ser alugados ou vendidos. (B3, 20217, ndo paginado).

Conforme a B3 (20217, nao paginado) caso o Fll “aplique em titulos e valores
mobiliarios, a renda se originara dos rendimentos distribuidos por esses ativos ou

ainda pela diferenca entre o seu pre¢co de compra e de venda (ganho de capital)’. A
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B3 (2021, ndo paginado) ainda relata que “os rendimentos auferidos pelo FIl s&o

distribuidos periodicamente aos seus cotistas”.

Fortuna (2011, p. 609) relata que “para o investidor, € uma aplicagao que tem

a seguranga de um imével aliada a liquidez de um titulo mobiliario”. Mas deve-se

destacar que o investidor cotista ndo é proprietario dos imoveis adquiridos com 0s
recursos do Fundo (FORTUNA, 2011).

O FIl é constituido sob a forma de condominio fechado, em que néo é
permitido ao investidor resgatar as cotas antes de decorrido o prazo de
duracdo do fundo. A maior parte dos Flls tem prazo de duracéo
indeterminado, ou seja, ndo é estabelecida uma data para a sua liquidagéo.
Nesse caso, se o investidor decidir sair do investimento, somente podera
fazé-lo através da venda de suas cotas no mercado secundario. (B3, 20217?,

nao paginado).

Para compreender de forma simplificada sobre as diferencas entre aplicar em

Fundos de investimentos Imobiliarios e comprar um imovel, serd apresentado o

Quadro 8.

Quadro 8 - Diferencas entre aplicar em Fundos de Investimentos Imobiliarios

e comprar um imével

(continua)

Fundos Imobiliarios

Compra de Imovel

Por meio do home broker o investidor

O investidor precisa se preocupar

vender o ativo, além de ser livre de
complicag8es burocréaticas.

Simplicidade negocia as suas cotas sem se | com escrituras, certiddes, ITBI®,
preocupar com burocracia e o0s | locagéo, vacancia, reforma,
cuidados de um imével. cobranca, etc.

As cotas sdo negociadas em Bolsa, | A transacdo depende de diversas

Liquidez reduzindo o risco de ndo conseguir | variaveis e complicagbes que

tornam dificil a venda rapida de um
imovel.

Diversificagao
do investimento

Com aplicagbes de baixo valor, vocé ja
tem acesso a diferentes tipos de
imoveis em varios segmentos do setor,
permitindo maior diversificacdo do seu
investimento.

O imdvel, como se sabe, € um bem
indivisivel. Assim, ndo é possivel
vender apenas uma parte dele.

Vantagem Fiscal

Para pessoas fisicas ndo ha incidéncia
de IR sobre o rendimento distribuido
pelo fundo, o que aumenta o retorno do
investimento.

Os aluguéis provenientes dos
imoveis de propriedade direta sao
tributados pelo Imposto de Renda
Pessoa Fisica (IRPF).

Risco

O Fll investe, normalmente, em grandes
empreendimentos, o0 que leva a
diversificacéo de inquilinos e minimiza o
risco de fortes oscila¢des na distribuicéo
de rendimentos.

O proprietario de um imovel fica
mais exposto ao risco da vacéancia
(imével vazio) e inadimpléncia.

®ITBI é a sigla de Imposto de Transmissédo de Bens Iméveis. Ele é um tributo municipal que incide
sobre transag8es imobiliarias, onde um imével é transferido para um novo morador. (REIS, 2020, ndo

paginado).
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Com Flls vocé pode contar com a
gestdo ativa, que visa extrair o maior
Gestéo valor do portfélio de iméveis, por meio
da procura constante de inquilinos ou
mesmo da reciclagem dos ativos.

Fonte: Adaptado pelo académico autor. (XP INVESTIMENTOS, 20217, ndo paginado).

O proprietario de um imével, em
geral, ndo pode dedicar 100% do
seu tempo para a administracédo
dos seus investimentos em iméveis.

E possivel perceber, perante as informagdes apresentadas, que os Fundos de
Investimentos Imobiliarios entregam diversas vantagens para seus investidores e

ainda apresentam-se como excelentes fontes de rendimentos.

5.4.1 indice de Fundos de Investimentos Imobiliarios (IFIX)

Conforme o InfoMoney (2021?, ndo paginado) “o indice de Fundos de
Investimentos Imobiliarios (IFIX) foi criado para indicar o desempenho médio das
cotagdes dos fundos imobiliarios”. Ele € composto pelas cotas de Fundos de
Investimentos Imobiliarios listados no mercado de bolsa e de balcdo organizado da
B3. (B3, 20217, ndo paginado).

Neste mesmo caminho, Reis (2020, ndo paginado) explica que “esse indice
busca representar o desempenho e a performance média dos principais fundos de
investimentos imobiliarios negociados na bolsa brasileira, B3”

“Criado em 2012, o IFIX é um indice de retorno total. Isso significa que € um
indicador que procura refletir ndo apenas as variagdes nos precos dos ativos
integrantes do indice do tempo”. (INFOMONEY, 20217, ndo paginado). Dessa
forma, “ele ndo apenas demonstra a variacdo de precos dos fundos, mas também
leva em conta as distribuicdes de proventos’ realizadas ao longo do tempo”. (REIS,
2020, néo paginado).

Conforme Reis (2020, ndo paginado) “essa divulgagao do IFIX é fundamental
para que o0s investidores possam acompanhar a rentabilidade dos fundos

imobiliarios ao longo do tempo”. Ainda, conforme o autor supracitado, dessa forma

" “Sz0 formas de remuneragao que podem aumentar o capital ou a quantidade de agdes de um
acionista. Em outras palavras, trata-se de beneficio distribuido por uma empresa a seus socios”.
(REIS, 2018, ndo paginado).
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“é possivel comparar, por exemplo, a performance, desses ativos contra o
desempenho das agdes da bolsa”, que séo representadas pelo Ibovespa.
Percebe-se entdo, que os investidores que apreciam e preferem aplicar seu
dinheiro em Fundos de Investimentos Imobiliarios podem, através do IFIX,
acompanhar o desempenho de seus investimentos, comparando-os com O

desempenho do indice.

5.5 OPCOES

Segundo Fortes (2019, n&do paginado) “opcbes sdo um tipo de investimento
que garante ao investidor o direito de comprar ou vender um ativo em uma data
futura”.

Fortes (2019, ndo paginado) ainda explica que “os contratos desse tipo de
investimento tém a especificacdo de uma data de vencimento e o prémio de risco da
operacdo. Ou seja, vocé ndo negocia o ativo em si, mas 0 prémio® da operacao”.

Ou seja, “quem adquire uma opcao, ndo esta ainda investindo na empresa,
mas garantindo que podera fazé-lo no futuro com o mesmo prego de hoje”. (BLOG
RICO, 2020, ndo paginado).

Se o investidor tiver uma posi¢cdo comprada, ele poderd comprar o ativo
pelo preco predefinido se o cenério for de precos em alta, e podera abrir
mao do seu direito de compra-lo no mercado de opgbes para compra-lo a

precos de mercado no mercado a vista, se 0 cenario for de pregos em
baixa. (FORTUNA, 2011, p. 825).

Segundo Fortuna (2011, p. 825), “nas opgdes, o comprador tem apenas
direitos e néo obrigacdes, enquanto o vendedor tem apenas obrigagoes”.

Fortuna (2011, p. 825) ainda relata que para obter esta vantagem, o investidor
“‘devera pagar antecipadamente um prego (no caso, o0 prémio) que, na pratica,
representa o custo de eliminagdo do cenario desfavoravel’. Sendo assim, as opcdes

possibilitam ao investidor “evitar apenas os cenarios que acarretem resultados

8 “Valor monetario que garante o direito sobre a compra ou venda de um ativo-objeto” (BLOG RICO,
2020, ndo paginado).

“E o prego pago pelo titular de um contrato de opgbes ao vendedor no momento da aquisicdo da
opgéo”. (BLOG RICO, 2020, ndo paginado).
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negativos, desfrutando, todavia dos cenarios que lhe trazem resultados favoraveis”.
(FORTUNA, 2011, p. 825).

Para entendimento, “as op¢des podem ser negociadas na Bolsa ou no mercado de
balcdo. Quando sao listadas em pregdes como o da B3, elas possuem caracteristicas
padronizadas e tém data de vencimento estipuladas pela Bolsa”. (INFOMONEY, 20217,
nao paginado).

Existem também contratos de opcdes ndo padronizadas que séo negociadas no
mercado de balcao. Nesse caso, os compradores e vendedores € que definem as
caracteristicas do contrato, como prazos, valores e inclusive a necessidade de
depésito de garantias. Essas opgfes séo registradas na B3, a quem cabe apenas

assegurar que os envolvidos cumpram o que acordaram. (INFOMONEY, 20217?,
nao paginado).

Mesmo com todas as vantagens “é importante saber que o risco de investir
em opc¢des é considerado muito alto. Portanto, é indicado apenas para investidores
arrojados e ndo € recomendado alocar grande parte da carteira em opgoes”.
(FORTES, 2019, ndo paginado).

A partir disto, percebe-se que existem riscos ao investidor, sendo que no
momento do vencimento da opc¢éao ele tera de decidir se exercera a compra do ativo
ou nado. Se decidir abrir mdo do mesmo, perderd o prémio, que ja foi pago ao
vendedor da opcdo. Portanto, se ndo possuir experiéncia suficiente para analisar o

mercado, decisdes equivocadas podem ser tomadas.

5.6 CONTRATOS FUTUROS

Conforme Reis (2020, nado paginado) “contrato futuro € um acordo de compra
e venda de um ativo financeiro para uma data futura. Assim, quando o contrato
vence, ambas as partes, liquidam a negociagao por um prego previamente definido”.

Possivelmente confundido com os contratos de opcgodes, “o Mercado Futuro
negocia o compromisso de compra e venda de determinada quantidade de um ativo
em uma data futura. Esses contratos tém seus valores reajustados diariamente, e
sao negociados em bolsa”. (NEW YORK CAPITAL, 2017, n&o paginado).

A principal diferenca entre os dois, segundo a New York Capital (2017, ndo

paginado) é que “os contratos de futuros sdo simétricos: ambas as partes assumem
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uma obrigagdo na data de vencimento do contrato, enquanto nos contratos de
opc¢des o comprador pode escolher se quer executar o contrato”.

A data de vencimento marca o fim das negocia¢fes, entdo, neste momento,
comprador e vendedor precisam cumprir com o0 acordo, seja com lucro ou com
prejuizo. (REIS, 2020).

Sendo assim a B3 (20217, ndo paginado) explica que “os contratos futuros
sao ferramentas muito versateis e dinamicas, que atendem, com a mesma eficiéncia,
a muitos tipos de investidores com interesses diferentes”.

A B3 (20217, ndo paginado) também explica que “os futuros sdo basicamente
de quatro grandes segmentos: juros, moedas, indices e commodities®. Todos
sempre padronizados e negociados no mercado de bolsa”. Dessa forma, para

ilustrar tais segmentos, apresenta-se o Quadro 9.

Quadro 9 — Principais contratos e seus respectivos codigos

(continua)
Segmento Contrato Cdédigo de Negociacgao
indice Bovespa IND e WIN
Acbes e Indice indice S&P500 ISP e WSP
Futuro de Acbes B3SAO e outros
DI1
Taxa DI
. DDI
Taxa Selic
Taxa de Juros ] ocC1
Cupom Cambial de DI
DAP
Cupom de IPCA
IAP
Dolar dos Estados Unidos
DOL e WDO
Euro
EUR

Libra Esterlina
Moedas GBR
lene Japonés

JAP

CNY

luan Chinés

Outras

° “E uma mercadoria que pode ser padronizada para sua comercializagdo, como exemplo
podemos citar café, acucar, etanol, petréleo, minérios, etc.”. B3 (20217, ndo paginado).
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Boi Gordo
. BGI
Milho
i CCM
B Café
Commodities . ICF
Soja
i SFI
Acucar
ETN
Etanol

Fonte: Adaptado pelo académico autor. (B3, 20217?, ndo paginado).

Por serem negociados na Bolsa de Valores, “todos os contratos precisam
seguir um determinado padrao, de modo que todos os investidores tenham a certeza
de que estdo negociando exatamente a mesma coisa e nas mesmas condi¢des”.
(INFOMONEY, 20217?, nao paginado).

Entende-se que os investidores assumem riscos ao investirem em contratos
futuros, uma vez que sdo necessarias garantias de que a operacao sera honrada na

data de vencimento.




43

6 METODO DA PESQUISA

Neste capitulo sera apresentada e analisada a metodologia utilizada no
presente trabalho.

Conforme Cervo, Bervian e Silva (2007, p. 27) o “método € a ordem que se
deve impor aos diferentes processos necessarios para atingir um certo fim ou um
resultado desejado”. O autor supracitado complementa que é “o conjunto de
processos empregados na investigagao e na demonstracéo da verdade”.

Dessa forma, “é um conjunto de estimativas, procedimentos, técnicas, passos
e precaugdes, que 0 pesquisador deve seguir para a realizacdo do experimento”.
(JUNIOR, 2015, p. 103).

Segundo Marconi e Lakatos (2021, p. 120) “a especificagdo da metodologia
da pesquisa responde, a um s6 tempo, as questdes como? com qué? onde? e
quanto?”.

Portanto, método é a “forma de pensar para chegarmos a natureza de
determinado problema, quer seja para estuda-lo ou explica-lo”. (PRODANOV,;
FREITAS, 2013, P.126).

6.1 TIPO DA PESQUISA

Dentro da metodologia cientifica existem diversas formas de realizar uma

pesquisa. O presente estudo, em sua natureza, utiliza da abordagem guantitativa.

A abordagem quantitativa € uma modalidade de pesquisa sobre um
problema, humano ou social, baseada na testagem de uma teoria
composta de variaveis, quantificadas em nameros e analisadas por meio
de procedimentos estatisticos, de forma a determinar se as generalizagdes
previstas na teoria se sustentam ou ndo. (KNECHTEL, 2014, p. 91-92).

Dessa forma, Marconi e Lakatos (2021, p. 44) explicam que na abordagem
quantitativa “prevalece a preocupagao estatistico-matematica e tem pretensao de ter

0 acesso racional a esséncia dos objetos e fendmenos examinados”.
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Knechtel (2014, p.92) ainda explica que nesta abordagem “a objetividade &
garantida pelos instrumentos e pelas técnicas de mensuracdo, bem como pela
neutralidade do pesquisador ante a investigacao da realidade”.

O estudo se caracteriza como sendo de nivel descritivo, onde conforme
Malhotra (2019, p. 61) o pesquisador “faz a descrigdo das caracteristicas de
determinada populacdo ou fendmeno, com o estabelecimento de relagbes entre
indicadores e os fendbmenos”. Segundo Malhotra (2019, p. 61) “o principal objetivo
da pesquisa descritiva é descrever alguma coisa — normalmente, caracteristicas ou
funcdes de mercado”.

Além de também fazer uso da pesquisa bibliografica, a qual “é realizada com
base em fontes disponiveis, como documentos impressos, artigos cientificos, livros,
teses, dissertacoes...”. (MARCONI; LAKATOS, 2021, p. 45).

Utiliza-se de dados ou de categorias tedricas ja trabalhados por outros
pesquisadores e devidamente registrados. Os textos tornam-se fontes dos
temas a serem pesquisados. O pesquisador trabalha a partir das

contribuicbes dos autores dos estudos analiticos constantes dos textos.
(SEVERINO, 2013, p. 106).

Portanto, a partir da metodologia exposta, espera-se obter os resultados

necessarios para uma pesquisa satisfatoria.

6.2 UNIVERSO E AMOSTRA

Segundo Marconi e Lakatos (2021, p. 123) o “universo ou populagdo € o
conjunto de seres animados ou inanimados que apresentam pelo menos uma
caracteristica em comum”. O autor supracitado complementa que a delimitacdo do
universo consiste em “explicitar que pessoas ou coisas, fenbmenos etc. serao
pesquisados, enumerando suas caracteristicas comuns, como, por exemplo, sexo,
faixa etaria, organizacdo a que pertencem, comunidade onde vivem etc.”.

Complementando, Junior (2015, p.132) explica que “a populagdo ndo devera
apresentar alteragfes relevantes, uma vez que o tipo de pesquisa ja foi determinado
no projeto. No trabalho final, a populacdo ndo podera ser trocada sob pena de

invalidar o trabalho”.



45

Dessa forma, o presente estudo tem como universo os investidores da Bolsa
de Valores brasileira, a B3, caracterizados como pessoa fisica, que buscam investir
em renda variavel. Sendo que em 2021 o numero de investidores pessoa fisica no
Brasil ultrapassou os 3,9 milhdes. (B3, 2021).

Segundo Marconi e Lakatos (2021, p. 123) o conceito de amostra “é que a ela
constitui uma porgcdo ou parcela, convenientemente selecionada do universo
(populagado)”. Conforme o autor supracitado a amostra “¢ um subconjunto do
universo”.

Para tanto, o presente estudo fara uso da amostragem probabilista, a qual
“‘baseia-se na escolha aleatdria dos pesquisados, significando o aleatério que a
selecdo se faz de forma que cada membro da populacdo tem a mesma
probabilidade de ser escolhido”. (MARCONI; LAKATOS, 2021, p. 123).

Junior (2015, p. 132) complementa que “a amostra pode sofrer variagdes
devido ao fato de o pesquisador nem sempre poder contar com todos 0s sujeitos,
locais e outros elementos...”.

Portanto o tamanho da amostra utilizada no presente estudo foi de 70

pessoas, investidoras da Bolsa de Valores.

6.3 COLETA E TRATAMENTO DE DADOS

Segundo Malhotra (2019, p. 8) “a coleta de dados envolve uma forga ou
equipe de campo que opere no campo”.

Como no caso das entrevistas pessoais (em domicilio, shopping centers ou

assistida por computador), por telefone (com entrevistador, por computador

ou dispositivo moével), pelo correio (tradicionais e levantamento de painéis

pelo correio com domicilios pré-recrutados) ou eletronicamente (e-mail ou
Internet). (MALHOTRA, 2019, p. 8).

A coleta de dados da presente pesquisa se da por meio do instrumento

Questionario, o qual tem sua definicdo descrita no Quadro 10.
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Quadro 10 - Questionario

Defini¢céo Objetivos

Um questionario, seja ele chamado de roteiro, | ¢ Deve transformar as informacées desejadas
formuldrio de entrevista ou instrumento de em um conjunto de perguntas especificas a
medida, € um conjunto formal de perguntas cujo gue os entrevistados tenham condicdes de
objetivo é obter informagbes dos entrevistados. responder.

Normalmente o questionario € apenas um dos | e Precisa motivar e incentivar o entrevistado a
elementos de um pacote de coleta de dados que deixar-se envolver pela entrevista, a
pode incluir também procedimentos de campo, cooperar e a completa-la.

como instrugdes para selecionar, abordar e | e Deve sempre minimizar o erro de resposta.
interrogar os entrevistados, alguma recompensa,
doacdo ou pagamento aos entrevistados e
incentivos a comunicacdo, como mapas,
ilustracbes, anincios e produtos (como nas
entrevistas pessoais) e envelopes retornaveis (em
levantamentos pelo correio).

Fonte: Adaptado pelo académico autor de Malhotra (2019, p. 259).

O questionéario é composto por 15 perguntas estruturadas, as quais segundo
Malhotra (2019, p. 266) “especificam o conjunto de respostas alternativas e o
formato da resposta. Uma pergunta estruturada pode ser de multipla escolha,
dicotdbmica ou em escala”. No questionario, da questdo de numero 1 até a de
namero 4, visa-se conhecer o entrevistado, ja da questdo de numero 5 até a de
namero 7, busca-se avaliar o conhecimento do entrevistado sobre o tema, por fim,
da questdo de numero 8 até a de numero 15, tenta-se compreender o
comportamento do entrevistado como investidor. O instrumento de coleta de dados
foi aplicado através da internet, por meio eletrénico, e-mail e WhatsApp, no periodo
de agosto a outubro de 2021.

Para analisar se o instrumento de coleta de dados estd estruturado
adequadamente, o Questionario foi testado a ponto de reduzir 0os possiveis erros na
pesquisa, para isso, utilizando-se do pré-teste.

Conforme Malhotra (2019, p. 274) “o pré-teste se refere ao teste do
qguestionario em uma pequena amostra de entrevistados, com o0 objetivo de
identificar e eliminar problemas potenciais”. O autor supracitado ainda explica que
“todos os aspectos do questionario precisam ser testados, inclusive o contetado da
pergunta, o enunciado, a sequéncia, o formato e o leiaute, a dificuldade das

perguntas e as instrugdes”.
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Segundo Marconi e Lakatos (2021, p. 146), em relagdo ao questionario, “o
pré-teste podera evidenciar se ele apresenta ou ndo trés elementos de suma
importancia”:

1. Fidedignidade: sera possivel obter os resultados,
independentemente da pessoa que o aplica?
2. Validade: os dados obtidos s&o todos necessarios a pesquisa? Nenhum
fato, dado ou fenémeno foi deixado de lado na coleta?

3. Operatividade: o vocabulario é acessivel a todos os entrevistados e o
significado das questes é claro? (MARCONI; LAKATOS, 2021, p.146).

mesmos

Para tanto, o pré-teste foi realizado com 10 pessoas, no més de agosto de
2021, por meio eletrénico, por e-mail, WhatsApp e também através de entrevista
pessoal, a qual segundo Malhotra (2019, p. 274) € a melhor maneira de realizar o
pré-teste, “porque assim os entrevistadores podem observar as reacdes e atitudes
dos entrevistados”. Portanto, torna-se valido o questionario, a0 mesmo tempo em
gue néo houve sugestdes para alteragéo das questdes propostas.

Busca-se entdo relacionar o objetivo de pesquisa, assim como o problema de
pesquisa com as respectivas questbes do questionario que o0s respondem,
utilizando-se do quadro de amarracédo. Segundo Telles (2001, p. 71) o Quadro de
Amarracdo “constitui uma representacdo matricial em que se apresentam as
conexdes e o0s vinculos entre modelo, objetivos, questdes e/ou hipGteses de
pesquisa e procedimentos e técnicas de analise de dados”. Dessa forma este

instrumento é apresentado através do Quadro 11.

Quadro 11 - Quadro de Amarracao

(continua)

Problema de Pesquisa: a renda variavel é o
maior alvo dos investidores pessoa fisica nas
operacBes da Bolsa de Valores?

Para responder ao problema de pesquisa do
presente estudo, utiliza-se da questdo niumero 11
do questionario.

Objetivo Geral: analisar a renda variavel
dentro do mercado de capitais brasileiro.

Visando responder ao objetivo geral do presente
estudo, observa-se os capitulos de nimero 3 ao
4.

variavel dentro da Bolsa de Valores brasileira.

Objetivo  Especifico:  Realizar estudo . -
A Para responder ao presente objetivo especifico,
bibliografico sobre o tema. : ,

observa-se o capitulo de nimero 2.
Objetivo Especifico: Apresentar a renda | Buscando responder a este objetivo especifico,

observa-se os capitulos de numero 3 a 4 do
presente estudo.

Objetivo Especifico: Conhecer os 6rgéos
reguladores do mercado de capitais brasileiro.

Para responder ao presente objetivo especifico,
utiliza-se da secdo de numero 2.1 do presente
estudo.
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Objetivo Especifico: Selecionar os tipos de
investimento dentro da renda variavel para
examinar suas caracteristicas.

Em resposta a este objetivo especifico observa-
se o capitulo de nimero 4 do presente estudo.

Objetivo Especifico: Conhecer as preferéncias | Para responder ao presente objetivo especifico,
de investimentos do investidor pessoa fisica. utiiza-se da questdo de numero 12 do
guestionario.

Fonte: Elaborado pelo académico autor.

Portanto, através do quadro de amarracdo, fez-se possivel relacionar
guestbes presentes no questionario que buscam responder ao problema de
pesquisa e aos objetivos do presente estudo.

Conforme Gil (2008, p. 153) o tratamento dos dados, assim como inferéncia e
interpretacédo, “objetivam tornar os dados validos e significativos. Para tanto séo
utilizados procedimentos estatisticos que possibilitam estabelecer quadros,
diagramas e figuras que sintetizam e péem em relevo as informacdes obtidas”.

“O tratamento dos dados existe para que o investigador possa interpretar os
dados coletados e atribuir significado a eles”. (REDACAO, 2019, ndo paginado).

O presente estudo caracteriza-se como sendo uma pesquisa quantitativa,

portanto o tratamento dos dados se dara através de analise estatistica.
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7 APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS DA PESQUISA

Neste capitulo, o presente estudo busca apresentar e analisar os dados
coletados através do questionario realizado com pessoas fisicas investidoras da
Bolsa de Valores brasileira.

A presente pesquisa tem como universo os investidores da bolsa de valores
brasileira, a B3, caracterizados como pessoa fisica, que buscam investir em renda
variavel. Portanto a amostra foi de 70 pessoas que investem em Bolsa de Valores.
Para a realizacdo da pesquisa, foi-se desenvolvido um questionario, composto por
15 questdes estruturadas voltadas a validar o problema da pesquisa. Da questao de
namero 1 até a de numero 4, visou-se conhecer o entrevistado, ou seja, tracar o
perfil dos investidores respondentes. J&4 da questdo de numero 5 até a de nimero 7,
buscou-se avaliar o conhecimento do entrevistado sobre o tema e, por fim, da
guestdo de numero 8 até a de numero 15, tentou-se compreender o comportamento
do entrevistado como investidor.

Entdo, para reduzir os possiveis erros na pesquisa, 0 questionario passou por
um pré-teste, que foi realizado com 10 pessoas, investidoras da Bolsa.
Posteriormente, o questionario foi aplicado ao grupo de pessoas correspondente a
amostra, por meio eletrbnico, e-mail, Whatsapp e alguns ainda por entrevista
pessoal.

Iniciando, portanto a andlise das respostas obtidas, o Quadro 12 busca
apresentar o perfil dos investidores respondentes da pesquisa.

Quadro 12 — Perfil dos Respondentes

(continua)
Género Quantidade Percentual
Masculino 51 72,86%
Feminino 19 27,14%
Total 70 100,00%
Faixa etéria
0 — 20 anos 4 5,71%
21 — 30 anos 41 58,57%
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31 —-40 anos 19 27,14%
41 - 50 anos 3 4,29%
51 — 60 anos 2 2,86%
Acima de 60 anos 1 1,43%
Total 70 100,00%
Grau de escolaridade
Sem escolaridade 0 0,00%
Ensino Fundamental Incompleto 0 0,00%
Ensino Fundamental Completo 0 0,00%
Ensino Médio Incompleto 0 0,00%
Ensino Médio Completo 6 8,57%
Ensino Superior Incompleto 24 34,29%
Ensino Superior Completo 40 57,14%
Total 70 100,00%
Ha quanto tempo investe
Menos de um ano 16 22,86%
1 a5 anos 41 58,57%
5 a 10 anos 8 11,43%
10 anos ou mais 5 7,14%
Total 70 100,00%

Fonte: Elaborado pelo académico autor.

Apesar do aumento no numero de mulheres investindo em Bolsa de Valores

que segundo a B3 (2021) alcangcou a quantidade de 1.110.000 investidoras,

percebe-se, com as respostas obtidas, que os homens ainda estdo a frente das

mulheres em quantidade de investidores na Bolsa, o que vai de encontro com a

informacao de que as mulheres representam 27% dos investidores da B3 segundo

Almeida (2021).
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Quanto a faixa etéria dos respondentes, Ferreira, Ungaretti e Li (2021, néo
paginado) comentam que “a maioria dos investidores da Bolsa encontram-se na
faixa etaria dos 26 a 35 anos, seguida da faixa etaria dos 36 a 45 anos”. Dessa
forma é possivel visualizar, a partir das respostas obtidas, a superioridade de
investidores com idade entre 21 a 30 anos, tendo em seguida o grupo dos
investidores com idade entre 31 a 40 anos, existindo uma equivaléncia entre as
demais faixas etarias.

Em relacdo ao grau de escolaridade, todos os respondentes possuem ao
menos o0 ensino médio completo. Sendo que 6 respondentes completaram o ensino
médio, 24 possuem ensino superior incompleto e 40 deles possuem ensino superior
completo.

Dentro do perfil dos investidores respondentes, pode-se perceber ainda que
ampla parte realiza investimentos em Bolsa de Valores por periodo de um a cinco
anos. Das respostas obtidas, 16 sdo os investidores com menos experiéncia em
Bolsa, por investirem a menos de um ano.

Portanto, os respondentes sdo em sua maioria homens, com idade entre 21 a
30 anos, com ensino superior completo e que investem ha um periodo de 1 a 5
anos.

Na sequéncia das perguntas, o Quadro 13 apresenta conhecimentos basicos
de um investidor da Bolsa de Valores, analisando entdo, o grau de conhecimento

dos respondentes sobre estes assuntos.

Quadro 13 — Conhecimento do respondente

Perguntas Opcodes Quantidade | Percentual
Vocé conhece a diferenga Sim 52 74.3%
entre mercado primario e ~
mercado secundario? Nao 18 25,7%
CMN -  Conselho 38 54.3%

Monetario Nacional

Qual(is) destes o6rgaos i ——
reguladores da Bolsa de CVM - Comissdo de 56 80%

Valores vocé conhece? Valores Mobiliarios
BACEN -  Banco

Central do Brasil 64 91,4%

Como vocé caracteriza seu .
nivel de conhecimento sobre Otimo 10 14,3%
as operacdes na Bolsa de Bom 30 42,9%
Valores? Razoavel 19 27,1%
Ruim 11 15, 7%

Fonte: Elaborado pelo académico autor.
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Percebe-se com as respostas obtidas que a maioria dos respondentes
entende a diferenga entre mercado priméario e mercado secundario no Mercado de
Capitais, assim como a maioria também conhece dois dos principais 0Orgaos
reguladores deste mercado, o Banco Central do Brasil e a Comissédo de Valores
Mobiliarios, sendo que uma parcela correspondente a 45,7% dos respondentes ndo
conhece Conselho Monetario Nacional. As perguntas apresentadas vao de encontro
com um dos objetivos especificos do presente estudo, conhecer os 0Orgaos
reguladores do Mercado de Capitais brasileiro, além de apresentar a autocritica dos
respondentes em relacdo ao seu nivel de conhecimento sobre as operacdes da
Bolsa de Valores. Sendo assim, percebe-se que os respondentes tém conhecimento
sobre as questbes basicas que norteiam e geram seguranca ao Mercado de
Capitais.

Neste momento, comecga-se a analisar o comportamento dos respondentes
como investidores, portanto a pergunta de nimero 8 busca saber através de qual
meio o respondente investe. Sendo assim, o Grafico 1 apresenta as plataformas de

investimentos utilizadas pelos respondentes para investirem em Bolsa de Valores.

Gréfico 1 — Meios utilizados para investir em Bolsa

Meios utilizados para investir em Bolsa

Outras plataformas 4,3%

Banco 14,3%

Corretora de Valores 81,4%

0,0% 10,00 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0% 70,0% 80,0% 90,0%

Fonte: Elaborado pelo académico autor.

Percebe-se através dos dados apresentados, que a maioria dos respondentes
realiza seus investimentos em Bolsa de Valores através das Corretoras de Valores.
Uma possivel causa das corretoras serem as plataformas mais procuradas pelos

investidores pode ser a comodidade oferecida por elas. Segundo o Blog Messem
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(2021) os bancos sao instituicdes cuja regulamentacdo cabe ao Banco Central do
Brasil, portanto oferecem diversos servicos que podem ir contra os interesses dos
investidores. Enquanto isso, as Corretoras de Valores fornecem liberdade ao
investidor para definir suas preferéncias, investindo O produtos e ativos e ainda
acompanhando seus resultados diariamente. Portanto, o suporte personalizado das
corretoras, através de suas plataformas onlines pode influenciar na escolha do
investidor.

Dentro disto, buscou-se saber o que os respondentes buscam atraveés de
seus investimentos, ou seja, o que € levado em consideracdo para que tomem uma

decisdo. Para isso a pergunta de nimero 9 é apresentada através do Grafico 2.

Grafico 2 — O gue os respondentes consideram ao investir

O que os respondentes consideram ao investir
0O 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20

Rentabilidade, Seguranca e Liquidez 14
Rentabilidade e Seguranca 14
Rentabilidade e Liquidez 12
Rentabilidade 18
Seguranga 11

Liquidez 1

Fonte: Elaborado pelo académico autor.

O Gréfico 2 apresenta o tripé dos investimentos que segundo Bona (2018,
nao paginado) “servem como base que sustenta e mantém consolidada todas as
decisdes do investidor em relagdo ao seu portfolio”, ou seja, em relagcio aos seus
ativos. E de extrema importancia que o investidor conheca e entenda como aliar os
elementos do tripé dos investimentos aos seus objetivos na busca por novos ativos
na Bolsa de Valores. A partir disto, Busca-se conhecer o significado de cada

elemento presente no tripé dos investimentos através do Quadro 14.
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Quadro 14 — Tripé dos Investimentos

Liquidez

A liquidez de um investimento representa a velocidade na qual o investidor pode
resgatar o valor investido em determinado produto e transforma-lo em dinheiro
disponivel para uso a qualquer momento. Quanto maior a liquidez de um
investimento, maior as chances do investidor em resgata-lo a qualquer momento,
sem a necessidade de aguardar o vencimento daquele produto.

Por outro lado, investimentos com pouca liquidez dificultam o processo de
transformacao da aplicacdo em dinheiro, e podem se tornar um grande problema
para o investidor que precisa resgatar o valor aplicado rapidamente, em caso de
necessidade.

Risco ou Seguranca

Analisar e mensurar o nivel de risco ao qual o investidor esta disposto a se expor
na hora de investir € premissa basica para compor uma carteira de investimentos
mais soélida e alinhada ao perfil do investidor.

E importante ressaltar que esta segunda base do tripé dos investimentos tem
ligacéo direta com o terceiro e Gltimo alicerce desta estrutura: a rentabilidade.
Isso porque, quanto maior os riscos de um determinado investimento, maior sao
as chances de conquistar uma maior rentabilidade com ele.

Rentabilidade

Retorno que um determinado investimento oferece — ou pode oferecer — ao
investidor ao longo de determinado periodo. Quanto mais seguro for um
investimento, melhores as chances de obter rentabilidades mais significativas;
assim como quanto maior forem as chances de entrega de uma maior
rentabilidade, maior tende a ser o risco para o investidor.

Fonte: Adaptado pelo académico autor de Bona (2018, nédo paginado).

Mesmo que estes elementos formem o tripé dos investimentos, Bona (2018,
ndo paginado) alerta que “é preciso que o investidor tenha em mente que nenhum
produto ou ativo oferece, ao mesmo tempo, estes trés alicerces em sua melhor
forma ao mesmo tempo”. Portanto, € possivel combinar apenas dois destes
elementos em seus ativos, tornando-os sélidos e alinhados aos seus objetivos
financeiros.

Através do Grafico 2, repara-se que 18 respondentes (25,71% da amostra)
realizam suas escolhas buscando apenas por rentabilidade em seus investimentos.
Rentabilidade aliada & seguranca e liquidez sdo os requisitos procurados por 14
respondentes (20% da amostra) ao optarem por um ativo na Bolsa de Valores, ao
momento em que a mesma quantidade de respondentes leva em consideracédo ao
investir rentabilidade aliada a seguranca. A rentabilidade, juntamente com a liquidez

dos investimentos s&o requisitos buscados por 12 respondentes (17,14% da
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amostra), enquanto 11 respondentes (15,71% da amostra) preferem investir em
ativos que entreguem uma segurancga elevada, sendo que apenas 1 respondente
(1,44%) da amostra considera a liquidez dos ativos o principal motivo para sua
tomada de decisao.

Dentro do processo de tomada de decisdo, existem trés perfis que
caracterizam o investidor quanto a sua maneira de realizar investimentos. Para isso,
perguntou-se aos respondentes, a partir da pergunta de nimero 10, em qual destes
trés perfis os mesmos se enquadram, sendo os dados apresentados através do

Gréfico 3.

Gréfico 3 — Perfil de Investidor

Perfil de Investidor
60,00% -

50,00% -
40,00% -

30,00% -
51,40%
20,00% -
30,00%

10,00% - 18,60%

0,00% . . .
Arrojado Moderado Conservador

Fonte: Elaborado pelo académico autor.

Através do grafico € possivel perceber que a maioria dos respondentes se
considera como investidor a nivel moderado, o que significa que eventualmente
aceitam alguns riscos ao escolherem seus ativos, ao mesmo tempo em que buscam
por uma rentabilidade acima da média. Enquanto isso, 30% dos respondentes se
caracterizam como investidores de nivel arrojado, sendo assim, buscam por
investimentos com ampla rentabilidade, ndo tendo tanta preocupac¢do com 0s riscos
envolvidos. Ja 18,6% (13 respondentes) buscam por investimentos que fornecam
seguranca acima de tudo, caracterizando-se como investidores conservadores.

Apos conhecer o perfil de investidor dos respondentes, apresenta-se através
do Grafico 4 a pergunta de numero 11, que buscou saber qual dindmica de

investimento os respondentes procuram.
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Gréfico 4 — Dinamica de Investimento Preferida

Dindmica de investimento preferida

Renda Variavel
® Renda Fixa

88,60%

Fonte: Elaborado pelo académico autor.

Percebe-se, perante o grafico, que a maioria dos respondentes tem
preferéncia por investir em ativos de renda variavel, a qual segundo o BTGPactual
(2020, ndo paginado) engloba “aplicacbes financeiras cujos retornos nao sao
conhecidos previamente e ndo sdo previsiveis”. Esta pergunta responde ao
problema de pesquisa do presente estudo, que busca saber se a renda variavel é o
maior alvo dos investidores pessoa fisica nas operacfes da Bolsa de Valores.

Dentro disto, perguntou-se aos respondentes, por meio da pergunta de
namero 12, quais sdo as suas preferéncias de investimentos em renda variavel,

portanto os dados sdo apresentados através do Gréfico 5.

Gréfico 5 — Preferéncias de Investimentos

Preferéncias de Investimentos
0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00%100,00%

Acdes 88,60%

Fundos Imobiliarios 78,60%
ETF's 32,90%
BDR’s 24,30%
Opcoes 10,00%

Contratos Futuros 8,60%

Fonte: Elaborado pelo académico autor.
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O grafico demonstra que a maioria dos respondentes tem como preferéncias
de investimentos as Ac¢bes, com 62 respondentes, e os Fundos Imobiliarios, com
55 respondentes, por serem talvez os ativos que mais 0s atraem em questado de
rendimentos e também por certa seguranca por meio dos Fundos Imobiliarios.

Posteriormente, os respondentes tém em suas preferéncias de investimentos
os ETF’s (23 respondentes) e os BDR’s (17 respondentes), sendo que as Opc¢des e
os Contratos Futuros sado pouco buscados pelos investidores respondentes. Dessa
forma, esta pergunta vai de encontro com um dos objetivos especificos do presente
estudo, que é conhecer as preferéncias de investimentos do investidor pessoa fisica.

Apébs, buscou-se saber se os respondentes buscam rentabilidade em seus
investimentos realizando operacdes com foco no curto prazo ou no longo prazo.

Dessa forma a pergunta de niumero 13 é apresentada através do Grafico 6.

Grafico 6 — Busca por Rentabilidade a Curto Prazo ou Longo Prazo

Busca por rentabilidade a Curto Prazo ou Longo Prazo

Longo Prazo 87,1%

Curto Prazo 12,9%

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0% 70,0% 80,0% 90,0% 100,0%

Fonte: Elaborado pelo académico autor.

Percebe-se que a maioria dos respondentes busca por investimentos que
tragam estabilidade e rentabilidade através do longo prazo. Conforme Pinto (2021)
‘quando pensamos em longo prazo, ndo estamos apenas olhando com perspectivas
para o futuro. Longo prazo € priorizar o0 que vocé tem hoje para, aos poucos,
conquistar algo muito maior Ia na frente”. Portanto, o pensamento de longo prazo
ajuda os investidores a reduzirem 0s riscos em seus investimentos e a manter um

equilibrio quando o mercado estiver instavel.
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Ainda buscando entender o comportamento dos respondentes como
investidores, perguntou-se, através da pergunta de niamero 14, o que fariam se o
seu patrimoénio liquido tivesse uma queda de 50%. Os dados sdo expostos por meio
do Gréfico 7.

Grafico 7 — Queda do Patrimdnio Liquido

Se seu patriménio liquido investido tivesse uma queda de
50% o que vocé faria?

1,4%

Suportaria a queda, pensando
no longo prazo

m Suportaria a queda por periodo
curto de 3 meses ou menos

m N&o suportaria a queda e
realizaria o resgate
81.4% imediatamente.

Fonte: Elaborado pelo académico autor.

Percebe-se que, alinhados com a pergunta de numero 13, a maioria dos
respondentes (57 investidores) suportaria a queda de seu patriménio liquido,
pensando justamente no equilibrio do longo prazo. Enquanto isso, 12 respondentes
(17,1%) suportariam a queda por um periodo curto de trés meses ou menos, e entao
realizariam a retirada de seu patriménio dos investimentos. Apenas um respondente
nao suportaria a queda e realizaria o resgate imediatamente.

Isto pode ser a prova de que a maioria destes respondentes evoluiu como
investidor, e esta apta a solidificar seus investimentos no longo prazo, conseguindo
alinhar rentabilidade e reducao de riscos em suas escolhas.

Por fim, buscou-se conhecer as fontes de estudo e pesquisa dos
respondentes quando se trata de investimentos em Bolsa de Valores, por meio da

pergunta de nimero 15. As respostas sao apresentadas atraves do Grafico 8.



Gréfico 8 — Fontes de Estudo e Pesquisa

Fontes de Estudo e Pesquisa
0O 5 10 15 20 25 30 35 40
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45 50

Redes Sociais | | | | 46 | I I I
Influenciadores Digitais _ 40
Livros e Cursos _ 39
Indica¢Bes de Bancos e Corretoras _ 26

Fonte: Elaborado pelo académico autor.

Através do grafico, percebe-se que existe um equilibrio nas respostas quanto

as fontes de estudo e pesquisa utilizadas pelos investidores, sendo que 46

respondentes (65,7%) tém as redes sociais como uma das formas de buscarem

conhecimento para sua tomada de decisédo. Enquanto isto, 40 respondentes (57,1%)

tém como fontes de estudo os influenciadores digitais, além de que 39 respondentes

(55,7%) utilizam também de livros e cursos como fonte de estudo e pesquisa. Por

fim, 26 respondentes (37,1%) realizam pesquisa através de indicac6es de bancos e

corretoras, talvez por acreditarem que estas indicacdes sejam isentas de riscos.

Ao final, buscando-se ampliar a énfase no problema de pesquisa do presente

estudo para apresentar a quantidade de investidores por género em cada dinamica

de investimento, apresenta-se a Tabela 1.

Tabela 1 — Género X Dinamica de Investimento

Género
Preferéncia de Dinamica de . Percentual . Percentual Total de
. Feminino Masculino ;
Investimento (3] (M) linhas
Renda Variavel 15 78,95% 47 92,16% 62
Renda Fixa 4 21,05% 4 7,84% 8
Total de colunas 19 51 70

Fonte: Elaborado pelo académico autor.
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Percebe-se, portanto, que a renda variavel é a dindmica de investimento
preferida pelos investidores pessoa fisica do género feminino, com 78,95% de seu
total de respondentes, assim como também é a preferéncia de investimento para o
género masculino, com 92,16% do total de seus respondentes.

Para aprofundar esta andlise, apresenta-se a Tabela 2, que expressa o

cruzamento do género dos respondentes com o perfil de investidor.

Tabela 2 — Género X Perfil Investidor

Género
Perfil de Investidor Feminino Percentual Masculino Percentual T(_)tal de
(3] (M) linhas
Arrojado 2 10,53% 19 37,25% 21
Moderado 12 63,16% 24 47,06% 36
Conservador 5 26,32% 8 15,69% 13
Total de colunas 19 51 70

Fonte: Elaborado pelo académico autor.

Analisando a Tabela 1, juntamente com a Tabela 2, percebe-se que o publico
feminino, em sua maioria, caracteriza-se como investidor moderado, ou seja, mesmo
prezando pela seguranca de seus investimentos aceita correr riscos para obter
melhores resultados, justificando assim a preferéncia do género feminino pela renda
variavel. O género masculino também tem justificada a sua preferéncia por ativos de
renda varidvel ao ponto em que 37,25% de seu publico possui perfil de investidor
arrojado, além de que, possui em sua maioria (47,06%) investidores de perfil
moderado, os quais também aceitam riscos e tomam decisdes por investimentos
com potencial de crescimento elevado.

Por fim, o presente estudo, através da analise e apresentacdo dos dados da
pesquisa realizada com investidores da Bolsa de Valores brasileira, caracterizados
como pessoa fisica, demonstrou que a maioria dos investidores tem preferéncia por
investimentos de renda variavel, respondendo dessa forma ao problema de

pesquisa.
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8 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo primario deste estudo foi analisar o mercado de capitais, seus
orgdos reguladores e suas caracteristicas e responsabilidades, assim como
conhecer a renda variavel nas operagbes da Bolsa de Valores Brasileira,
denominada B3. A patrtir disto, foi possivel através de estudo bibliografico, detalhar
as possiveis formas de investidores pessoa fisica investirem parte de seu capital em
Bolsa, trazendo conceitos e funcionalidades das corretoras de valores, que sé&o as
principais intermediarias entre investidor e Bolsa de Valores. Buscou-se também
analisar e conhecer os principais investimentos de renda variavel disponiveis para
negociacdo na Bolsa de Valores Brasileira, apresentando suas caracteristicas e
particularidades.

Dessa forma, o presente estudo possibilita uma compreensdo ampla sobre
como o0 mercado de capitais, que é vasto em diversidade, tanto de empresas que o
compdem e regulamentam quanto de possiveis formas de investimentos.

O presente estudo, em seu problema de pesquisa, buscou saber se a renda
variavel é o maior alvo dos investidores pessoa fisica nas operacdes da Bolsa de
Valores, o que se confirmou através das respostas obtidas por meio do questionario
realizado com investidores da Bolsa, onde ampla parte dos respondentes define sua
preferéncia por investimentos de renda variavel.

Portanto, conclui-se com o presente estudo que o Mercado de Capitais,
através de sua ampla variedade de investimentos que podem ser realizados por
meio da Bolsa de Valores, mostra-se uma excelente oportunidade para aqueles que
desejam investir parte de seu capital e acumular rendimentos extras. Percebe-se
também que € exigido do investidor estudo e dedicacéo para conhecer este mercado
e 0s ativos nos quais deseja investir, para assim tomar decisfes assertivas. Aléem
disso, pdde-se entender que ao tratar de renda variavel, independente do perfil de
investidor, € necessario ter paciéncia, buscar investir com foco no longo prazo para
obter resultados consistentes e assim, consolidar-se como investidor de sucesso.

O estudo ainda abre espaco para assuntos que ndo foram explorados, a
exemplo dos tipos de fundos imobilidrios existentes na Bolsa de Valores, assim
como apresentar um exemplo pratico sobre como sédo apresentadas as informacdes

sobre os investimentos nos aplicativos das corretoras de valores, além de
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apresentar uma demonstracdo do funcionamento da B3 em uma plataforma de
negociacgao.

Por fim, o estudo contribui diretamente para a formacdo e crescimento do
académico autor como investidor, elevando o conhecimento, apresentando novas
formas de investimentos e demonstrando que é preciso analisar com cautela os
ativos nos quais se deseja investir. Ainda, visando o curso de Administracdo, o
presente estudo se mostra amplamente relevante para o0s académicos e
profissionais da area que possuem interesse em diversificar suas fontes de renda,
fornecendo novas oportunidades através do conhecimento sobre a Bolsa de Valores
e suas possiveis formas de investimento.

Espera-se que o0 presente estudo desperte em seus leitores novas
curiosidades sobre o tema e que os incentive a buscarem novas capacitacoes e
fontes de renda, colaborando para formacao de possiveis investidores da Bolsa de
Valores brasileira.
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APENDICE A — QUESTIONARIO UTILIZADO NA COLETA DE DADOS DA
PESQUISA

Roteiro de questionario estruturado para coleta de dados afim de auxiliar o
académico Vinicius Sachet, estudante da Universidade de Caxias do Sul, na
pesquisa para a realizacdo do seu Trabalho de Concluséo de Curso I, que tem como
tema o Mercado de Capitais, delimitando-se na analise da renda variavel nas
operacdes da Bolsa de Valores Brasileira para investidores pessoa fisica. Sua
colaboracéo € de extrema importancia, portanto, desde j4, o autor agradece.

Questionario:

1 - Género:
( ) Masculino ( ) Feminino
2- Faixa etaria:

( ) 0-20anos ()21-30anos ()3l1—-40anos ( )41-50anos
()51-60anos ( ) Acima de 60 anos

3- Qual o seu grau de escolaridade?
( ) Sem escolaridade

( ) Ensino Fundamental Incompleto

( ) Ensino Fundamental Completo

( ) Ensino Médio Incompleto

( ) Ensino Médio Completo

( ) Ensino Superior Incompleto

( ) Ensino Superior Completo
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4- Ha quanto tempo vocé investe?
( ) Menos de um ano
()1labanos
( )5a10anos
( ) 10 anos ou mais
5- Vocé conhece a diferenca entre mercado primario e mercado secundario?
() Sim ( ) Nao
6- Qual(is) destes 6rgéaos reguladores da Bolsa de Valores vocé conhece:
( ) CMN - Conselho Monetério Nacional
( ) CVM - Comisséo de Valores Mobiliarios
( ) BACEN - Banco Central do Brasil

7- Como vocé caracteriza seu nivel de conhecimento sobre as operagdes na

Bolsa de Valores:

( ) Otimo

( ) Bom

( ) Razoavel

( ) Ruim

8- Vocé investe atraveés de:

( ) Corretora de Valores ( )Banco ( ) Outras plataformas
9- Ao investir vocé leva em consideracao:

( ) Rentabilidade ( ) Seguranca ( ) Liquidez

10- Vocé se considera um investidor:

( ) Conservador () Moderado ( ) Arrojado
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11- Qual dindmica de investimento mais te atrai:
( ) Renda Fixa ( ) Renda Variavel
12- Qual(is) sua(s) preferéncia(s) de investimento(s) em Renda Variavel:
( )Acdes ( ) FundosImobiliarios ( )ETF's ( )BDR’s ( ) Opcoes
( ) Contratos Futuros
13- Ao investir em Bolsa de Valores vocé visa rentabilidade no:
( )CurtoPrazo ( ) Longo Prazo

14- Se seu patrimoénio liquido investido tivesse uma queda de 50% o que vocé

faria?

( ) Suportaria a queda, pensando no longo prazo.

( ) Suportaria a queda por periodo curto de 3 meses ou menos.
( ) N&o suportaria a queda e realizaria o resgate imediatamente.

15- Qual(is) sua(as) fonte(s) de estudo e pesquisa quando o assunto é

investimento?

( ) Redes sociais

( ) Influenciadores digitais
( ) Livros e cursos

( ) Indicagbes de bancos e corretoras



