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RESUMO

CUNHA, Luiz Fernando S.. O crescimento no nimero de investidores pessoas fisicas na
bolsa de valores em 2020. 2021. 30 folhas. Monografia (Bacharel em Ciéncias Contabeis) —
Faculdade de Administracdo e Ciéncias Contabeis, Universidade Federal do Rio de Janeiro,
2021.

O presente estudo tem o objetivo de dissertar acerca do crescimento no nimero de investidores
pessoa fisica na bolsa de valores brasileira em 2020, apresentando o perfil desses investidores,
motivos para a variagdo ocorrida neste ano e riscos a que os investidores estdo sujeitos ao
investir na bolsa de valores, muitas vezes influenciados por personalidades em redes sociais e
também pela falta de conhecimento relacionado a educacdo financeira, ndo desenvolvido

adequadamente no ambiente educacional.

Palavras — chave: investimentos, bolsa de valores, educagéo financeira.



ABSTRACT

CUNHA, Luiz Fernando S.. O crescimento no nimero de investidores pessoas fisicas na
bolsa de valores em 2020. 2021. 30 folhas. Monografia (Bacharel em Ciéncias Contabeis) —
Faculdade de Administracdo e Ciéncias Contabeis, Universidade Federal do Rio de Janeiro,
2021.

This study aims to discuss the growth in the number of individual investors in the Brazilian
stock market in 2020, showing the investors profile, reasons for the variation occurred this year
and the risk that the investor are subject to while investing in the stock market, mainly due to
influence of personalities in social media and the lack of knowledge related to financial

education, not fully developed in the educational environment

Keywords: investments, stock market, financial education.
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1. INTRODUCAO

A educacdo em Financas Pessoais € um assunto em constante desenvolvimento e
estd cada vez mais em pauta pela sua ligacdo direta nas decisbes econdmicas dos
individuos e familias. Atraves dela é possivel interpretar o diagnostico da situacdo
financeira atual, realizar controles de gastos, decisdes de poupar e investir e como atender
as necessidades contemporaneas e futuras do individuo ou da familia. Fazer economias
sem planejamento adequado é deixar de aproveitar as oportunidades que o mercado
oferece. E necessario ter o conhecimento sobre as diversas formas de investir o capital
disponivel para selecionar a que se enquadra melhor ao perfil de cada investidor.

A falta de controle no orgamento financeiro, decorrente, na maioria das vezes, da
falta de informacdo e de planejamento financeiro, tem sido um dos fatores que afeta a
saude financeira dos consumidores em ambito global (Wisniewski 2011). O presente
estudo visa apresentar um panorama da movimento em massa vista em 2020 relacionada
as préticas de investimentos. Segundo o Raio X do Investidor Brasileiro, estudo realizado
pela ANBIMA com o apoio do Datafolha, no comeco de 2018, 56% dos brasileiros ja
declaravam interesse em investir em produtos financeiros até o final deste ano. No
entanto, chegando em 2019, os nUmeros mostraram que a expectativa ndo correspondeu
a realidade: apenas 8% da populacdo conseguiu aplicar em produtos de investimento no
periodo.

Ana Leoni, superintendente de Educacéo e InformacGes Técnicas da ANBIMA
destaca que a digitalizagdo do mercado financeiro continua sendo importante para a
democratizagdo do acesso aos produtos, no entanto, o contato presencial ainda tem forca
e papel essencial no processo de investir.

Em outubro de 2020 a B3 informou que o nimero de investidores ativos na bolsa
de valores brasileira atingiu, ap6s mais de um século de existéncia, a marca de 3 milhdes
de pessoas fisicas cadastradas, em um reflexo do movimento crescente de migragéo para
0 mercado de capitais. Trata-se de uma democratiza¢do do investimento em acgdes. Com
o trabalho da propria B3, da CVM, plataformas de investimento, casas de analise,
influenciadores, algumas empresas, e da midia especializada, cada vez mais os brasileiros
vém tendo contato com a renda variavel.

Para Gabriela Mosmann, analista CNPI da SUNO Research, a marca de 3 milhdes
é resultado de um conjunto de fatores, que incluem tanto a taxa basica de juros a minimas

historicas quanto a divulgacdo da educacao financeira.
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O recorde representa uma evolucdo na cultura formada para investimentos no
mercado de capitais, estimulada pela a preocupagdo com as finangas pessoais e adaptacao
a opcdes mais rentdveis de investimentos, uma vez que a poupanca, que antes costumava
ser destino principal das reservas de dinheiro da populagéo brasileira, ndo gera ganhos
que atendam aos interesses dos poupadores. Como motor desse movimento, pode ser visto

0 avanco da tecnologia e a queda da taxa Selic até o nivel mais baixo de todos os tempos.

2. REVISAO DE LITERATURA

2.1. EDUCACAO FINANCEIRA

Segundo Greenspan (2002, p.2), citado em Amadeu (2005, p.20), a educacdo
financeira tem utilidade para dotar os individuos com conhecimento financeiro necessario
para elaborar orcamentos, iniciar planos de poupanca, e fazer investimentos estratégicos
auxiliando nas tomadas de decisfes. O planejamento financeiro pode ajudar as familias a
cumprirem suas obrigacdes a curto prazo e a longo prazo, e maximizar seu bem estar e é
especialmente importante para as populaces que tem sido tradicionalmente
subentendidas pelo nosso sistema financeiro.

O sistema capitalista fomenta o consumo exacerbado, estimulando o individuo a
sempre consumir invés de poupar e acumular capital. Muitos brasileiros, ainda sendo
profissionalmente bem-sucedidos, se encontram em situacdes de dividas uma vez que nao
possuem controle adequado sobre a propria renda.

De acordo com Wisniewski (2011), o ponto crucial da educacao financeira esta
no desenvolvimento do habito da poupanca, tendo como perspectiva que a maior parte da
renda das familias sdo destinadas ao consumo. Tendo em vista essa afirmacéo, é possivel
destacar que a educacdo financeira € uma alternativa para a mudanga radical na vida do
individuo.

Segundo Frankenberg (1999), o planejamento financeiro pessoal tem objetivos
semelhantes aos de grandes corporagdes, pois ambos buscam crescimento de seus
respectivos patrimonios e geracéo de riqueza. E na concepcao de Ross, Westerfiel e Jaffe
(1995), o planejamento financeiro € um aspecto importante das atividades-fim nas
entidades e familias, pois mapeia os caminhos para guiar, coordenar e controlar as acoes

em prol do objetivo.
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Wisniewski (2011) ressalta a importancia da popularizagdo do mercado de capitais
ao afirmar que na bolsa de valores pode-se encontrar produtos que atendem aos mais
diferentes perfis de investidores, do tradicional ao arrojado, no que se refere aos fatores

liquidez, seguranca e rentabilidade, aspectos estes, que otimizam um investimento.

2.2. ECONOMIA BRASILEIRA

A economia brasileira na Gltima década, incluindo 2020, foi ruim do ponto de
vista de crescimento econémico. Isso foi influenciado por uma forte recessao,
recuperacdo lenta e, ao final, pelo coronavirus.

Ocorreram alguns choques negativos nesses anos, como a greve dos
caminhoneiros em 2018, o rompimento da barragem de rejeitos em Brumadinho, crise
argentina e incerteza internacional, com a guerra comercial entre EUA e China, em 2019,
que tiraram alguns pontos percentuais do crescimento brasileiro. As perspectivas para
2020 eram positivas, de uma retomada um pouco mais forte da economia brasileira, com
0 PIB crescendo por volta de 2,0% neste ano. Porém, este cenario era anterior ao
coronavirus. Com esta crise sanitaria, que gerou forte impactos na economia, a recessdo
no Brasil e no mundo foi histérica em 2020. As expectativas de mercado, segundo o
boletim Focus, indicam uma queda de 6,5% da atividade econdmica brasileira neste ano,
namero préximo da projecdo do IBRE (-6,4%). (Balassiano, 2020)

As projecoes iniciais de 2020 se concretizaram. A crise gerada pela pandemia do
novo coronavirus impactou fortemente a economia mundial e a sociedade. A necessidade
de isolamento social derrubou os principais setores da economia. Os principais
prejudicados foram as industriais e o setor de servicos.

A diferenca entre oferta e demanda corrente na economia, desvalorizacdo da
moeda e retomada economia de outros paises repercutiram afetando a inflagcdo no Brasil.
O mercado de trabalho também foi fortemente afetado. O desemprego atingiu 14,6% no
terceiro trimestre de 2020, abrangendo 14,1 milhGes de brasileiros. E dentre 0s
trabalhadores que conseguiram manter seus empregos, certa de um terco do total tiveram
suas jornadas de trabalho reduzidas.

A divida publica alavancou com os gastos federais destinados a combater os
efeitos da pandemia. Segundo o tesouro nacional, em dezembro de 2020 a divida somou
0 montante de R$ 615 bilhdes.
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Outro fator econémico fortemente afetado pela economia foram os investimentos.
No segundo trimestre de 2020 os investimentos tiveram uma retragdo de 15,4%. Sem
perspectiva em relagdo a melhora da situacdo sanitéria, diversos empresarios postergaram
qualquer tipo de expansdo do negocio. Além disso, muitos investidores liquidaram suas
posicBes a fim de manter dinheiro em caixa, medida comum em casos de emergéncia. Ja
no terceiro trimestre, houve um crescimento de 11% nos investimentos, representando
16,2% do PIB.

Os diversos cortes na Selic, que ja vinham ocorrendo desde 2019, gerou um
processo migratério entre as opgdes de investimentos no Brasil. Nesse cenario, 0s
investimentos em renda fixa, considerados mais conservadores, perderam atratividade e

muitas pessoas passaram a buscar alternativas com retorno maior.

2.3. MODALIDADES DE INVESTIMENTOS

Existem diversas alternativas de investimentos para pessoas fisicas. Para conhecer
a opcdo que melhor se enquadra ao perfil, o investidor deve explorar o mercado,
conhecendo os beneficios de cada modalidade e seus riscos. Apesar de ndo ser obrigatério
a ajuda de profissionais para auxiliar nesta escolha pode ser fundamental, dependendo do
nivel de conhecimento do investidor sobre o mercado financeiro. Abaixo vemos modelos

de investimentos disponiveis para pessoas fisicas no Brasil.

2.3.1. Caderneta de Poupanca

Uma forma de investimento de baixo, € 0 modelo mais tradicional no Brasil. Nela
os valores depositados na conta sdo aplicados automaticamente, possui liquidez diaria e
remuneracao mensal.

Trevizan, Karina. Apesar dos rendimentos menores na comparagdo com outros
investimentos, a poupanga continua sendo a modalidade favorita entre os brasileiros que
guardam algum dinheiro. Segundo pesquisa da Confederacdo Nacional de Dirigentes
Lojistas (CNDL) e do Servigo de Protegdo ao Crédito (SPC Brasil), essa ¢é a escolha de
65% das pessoas. G1, 2019.
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2.3.2. Renda Fixa

2.3.2.1. Certificados e Recibos de Depdsitos Bancarios

O Crédito de Deposito Bancario (CDB) € um investimento emitido pelas
instituicdes financeiras, de baixissimo risco que funciona como empréstimo por parte das

pessoas fisicas para com o banco.

2.3.2.2. Titulos publicos

Séo titulos de renda fixa pré ou pos-fixados emitidos pelos governos federal,
estadual e municipal com o objetivo de captar recursos para complementagédo
orcamentaria e, no caso do governo federal, também para a conducdo da politica
monetaria (LIMA, LIMA e PIMENTEL, 2007, citado em ANDRATTA, PIGOSSO e
BADIA, 2010)

2.3.2.3. Debéntures

Titulos de crédito emitidos por uma companhia junto a terceiros. S&o ofertados
para pagamento de dividas ou financiamento de projetos. As regras relacionadas aos
prazos e ao formato da remuneracdo das debéntures sdo definidas e registradas desde o

momento da emissdo pela empresa.

2.3.3. Renda Variavel
2.3.3.1. Acoes

Acles sdo titulos emitidos por sociedades anbnimas que representam a
propriedade de uma fragédo do capital social da companhia, ou um pedaco de determinada
empresa. Na pratica, quem investe em agdes, torna-se um socio da companhia, mesmo
que em propor¢do pequena em relacdo ao controlador, que é chamado de socio
majoritario, participando de seus resultados.

O investimento em acdes se baseia na expectativa de ganhos decorrentes ou de
sua valorizacdo ou dos rendimentos que proporciona ao investidor. Quem compra agoes,
mesmo inconscientemente, especula sobre a possibilidade de rendimentos futuros, o

comportamento do mercado e a possibilidade de valorizagéo do papel (BOVESPA, 2009).
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De acordo com Bruni (2010), citado em Lovato (2011), o mercado de ages €
dividido em mercado primario, os IPO (oferta publica inicial de a¢Bes), no qual a empresa
abre seu capital para obter recursos necessarios para financiar suas atividades, langando
pela primeira vez seus ativos no mercado para venda e o mercado secundario, em que
acontece as negociacdes apods ter sido realizado a emissdao do mercado primario. As
negociagdes de compra e venda de titulos no mercado secundario ocorre na bolsa de
valores, no caso do Brasil a B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo), sendo fiscalizada pela CVM,
orgéo de controle do mercado de valores mobiliarios.

As acdes podem ser: (a) ordinarias, que garantem direito a voto nas assemble ias
da companhia, tendo o investidor o direito de interferir no rumo da empresa, quando
detiver a maioria do capital ordinario da companhia. (b) preferenciais, concede
preferéncia na distribuicdo de dividendos ou em caso de liquidacdo da companhia, no
reembolso do capital investido. Ndo concedem direito a voto (CERBASI, 2008).

A B3, a bolsa de valores oficial do Brasil, sediada na cidade de Séo Paulo, opera
sob a supervisdo da CVM.

A CVM ¢ uma entidade supervisora, responsavel por executar as orientacdes do
orgao superior do Sistema Financeiro Nacional, o0 Conselho Monetario Nacional (CMN)
que € responsavel pelas diretrizes gerais do mercado, regulando a constituicdo e
regulamentos das instituicbes financeiras, estabelecendo medidas de prevencdo ou
correcdo de desequilibrios econdmicos e formulando a politica da moeda e do crédito no
pais (Bruni, 2009, citado em Lovato, 2011).

Bruni (2009, p. 12), citado em Lovato (2011), destaca como func¢bes da CVM:

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

. 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 fraude ou manipulacéo destinadas a criar
condicGes artificiais de demanda, oferta ou preco de valores mobilidrios negociados no
mercado.

. Assegurar ao acesso do publico a informaces sobre valores mobiliarios

negociados e as companhias que o tenham emitido.
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. Assegurar a observancia de praticas comerciais equitativas no mercado de
valores mobiliarios.

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

. Promover a expanséo e o funcionamento eficiente e regular do mercado de
acOes e estimular as aplicacdes permanentes em ac¢des do capital social das companhias
abertas.

Os investidores ndo podem operar com agdes diretamente com a B3, para tal é
necessario a intermediacao de uma corretora de valores.

As Companhias Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios (CCTVMs) fazem a
aproximacdo entre os negociantes dos titulos e valores mobiliarios.

Alguns aspectos que devem ser levados em consideragdo: disponibilidade de
homebroker; ferramentas para analise de ativos e informativos constantemente
atualizados sobre 0 mercado; valores cobrados na corretagem; valor da taxa de custddia
mensal; acesso facilitado para o cliente tirar duvidas existentes (Chat, telefone, visita
pessoal, forum, e-mail); o mix de produtos entre outros servicos. (Lovato, 2011)

A taxa de corretagem é a aliquota cobrada por corretoras pelos servicos de
intermediacdo entre o cliente e o mercado financeiro. Nos Gltimos anos as corretoras
comecaram a reduzir ou remover esta cobranca, gerando uma guerra de precos e
aumentado a competitividade entre as concorrentes.

Esta guerra de preco tem o objetivo de atrair pequenos investidores,
principalmente as pessoas fisicas, que adentram cada vez mais na Bolsa de Valores ap6s
0s cortes na taxa Selic.

A competicdo de pregos entre corretoras beneficia o cliente pessoa fisica que
investe pequenas quantias e acaba sendo o mais impactado pelas aliquotas embutidas nos
servicos. Para Carol Stange, educadora financeira, zerar a taxa de corretagem deixa mais

claro quanto o investidor esta efetivamente ganhando com cada aplicacéo.

2.3.3.2. Fundos de investimentos

Fundos mutuos funcionam como um grupo de investidores que se unem para
realizacdo de investimento financeiro. Sua administracdo e gestdo sdo realizadas por
especialistas, que montam a estratégia de investimento e a carteira de ativo do fundo.

Segundo um artigo de 2020 do jornal InfoMoney, no ano em que a taxa basica de

juros na minima historica de 2% ao ano provocou mudangas profundas nos habitos de
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investimento do brasileiro, os fundos imobiliarios encerraram 2020 com 1,172 milh&o de
investidores com posi¢do em custddia, segundo dados da B3. Desse nimero, quase a
totalidade, ou cerca de 1,166 milh&o, é formada pelos investidores pessoa fisica.

Fortura (1996) classifica os fundos em:

. Fundos de renda Fixa - baixa volatilidade

. Fundos de renda varidvel - media/alta volatilidade

Os fundos de renda fixa surgiu nos anos 70. O nome esta vinculado ao fato de que,
quando se aplica nesses fundos, estdo sendo compradas cotas de um fundo que tem em
carteira papéis privados de renda fixa, tais como CDB e LC (Letras de Cambio), e titulos
publicos, como LFT (Letra Financeira do Tesouro) e BBC (Bonus do Banco Central).
(FORTUNA, 1996, p. 221).

Os fundos de renda variavel concentram suas opera¢fes em ativos que ndo sejam
titulos de renda fixa, especialmente acdes, ou qualquer outro ativo que tenha rendimento
variavel (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2008).

2.3.3.3. Fundos imobiliarios

Fundo de investimento imobiliario (“FII”) é uma comunhdo de recursos
destinados a aplicacdo em empreendimentos imobiliarios. O Fll é constituido sob a forma
de um condominio fechado, visando um determinado objetivo ou retorno esperado,
dividindo as receitas geradas e as despesas necessarias para o empreendimento. A
administragdo e a gestdo do fundo sdo realizadas por especialistas contratados.

A dindmica mais tradicional é que o dinheiro seja usado na constru¢do ou na
aquisicdo de imdveis, que depois sejam locados ou arrendados. Os ganhos obtidos com
essas operacdes sdo divididos entre os participantes, na proporcdo em que cada um
aplicou.

As decisOes sobre o que fazer com os recursos — tomadas pelo gestor do fundo —
precisam seguir objetivos e politicas pré-definidos. O sucesso do investimento se dara
pela locacdo das vagas nos imoveis ou ganho na venda do mesmo.

A soma dos recursos compde o patriménio, que é dividido em cotas — ou “fra¢oes”
do fundo. Quem aplica, na verdade, estd comprando cotas. O cotista ndo pode exercer
nenhum direito real sobre os empreendimentos do fundo, ao contrario do proprietario de

um imovel de fato. Ao mesmo tempo, também nédo responde pessoalmente por obrigacoes
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relacionadas a eles. Isso é tarefa do administrador, instituicdo financeira responsavel pelo
funcionamento e pela manutencgéo da carteira.

Dentre os beneficios dos FlI pode-se citar a reducdo do custo de financiamento de
projetos imobiliarios. 1sso porque a estrutura de captacdo de recursos dos fundos de
investimento imobiliario ocorre através do mercado de capitais, 0 que garante acesso
direto a recursos de investidores, sem intermediérios. Além disso, os rendimentos

distribuidos para cotistas pessoas fisicas sao isentos de imposto de renda.

3. PROCESSO MIGRATORIO

Apesar de estarmos longe de uma participacdo de pessoas fisicas na bolsa de
valores igual a de mercados mais maduros como nos Estados Unidos, os numeros
brasileiros tiveram um salto relevante nos ultimos meses. A isencdo de taxas de
corretagens, reducdo da taxa Selic, altas expectativas de ganhos, diversas influéncias em
redes entre outros fatores proporcionaram o alcance de mais de trés milhdes de
investidores em outubro de 2020. Periodo em que ainda ocorre a pandemia do novo
coronavirus.

O crescimento tem sido rapido. O primeiro milhdo de investidores foi alcangado
em 2019 e em marco de 2020 a bolsa de valores j& constava com dois milhGes de CPF
cadastrados. No mesmo ano em que investidores se veem estimulados para trocar a renda

fixa pela renda varidvel o ibovespa apresentou valorizagdo de 2,92%.

Tabela 1 — Evolugé@o no numero de investidores de renda variavel nos ultimos 10
anos

mulheres

[ homens

20m |
2012}
2013 |
2014 |
2015 |
2016 |
2017 |
2018 |
2019 |
2020 |

0 200.000 400.000 600.000 800.000

Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3
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A participacdo na bolsa de valores ndo fica restrita & quem tem alto poder
aquisitivo. Segundo a prépria B3 houve uma queda na média do primeiro valor investido
de R$ 1.916 em outubro de 2018 para R$ 660 em outubro de 2020. Este dado corrobora
para destacar que pessoas com rendas mais baixas estdo adquirindo conhecimento acerca
do mercado financeiro. Além disso a B3 registrou aumento da proporcéo de mulheres na
bolsa de valores. A participacdo feminina saltou de 22,06% do total de investidores para
25,47%.

Tabela 2 — Evolugdo no namero de investidores de renda variavel 2018-2020
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Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3

3.1.PERFIL DOS INVESTIDORES

Segundo o estudo A Descoberta da Bolsa Pelo Investidor Brasileiro, feito pela B3
em 2020, dentre os brasileiros ingressos na bolsa de valores, 56% possuem renda média
de até cinco mil reais mensais. Além disso, 60% nao tém filhos, 74% sdo homens, 51%
vivem no sudeste, a média mensal é de 32 anos e 62% trabalham em tempo integral. Esta
ultima informacdo mostra que grande parte dos investidores ndo fazem da bolsa de valores
a fonte principal de renda, usando-a para preservacao de capital ou renda extra, garantindo

maior saude financeira.

Tabela 3 — Perfil por faixa etaria
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Perfil PF por Faixa Valor (R$ bilhdes)

etaria HOMENS | MULHERES HOMENS |MULHERES
Até 15anos 7,347 5,723 13,070 0.25 0.22 0.47 0.12%
De 16 a 25 anos 322,096 93,099 415,195 313 111 424 1.11%
De 26 a 35anos 793,390 267,777 1,061,167 2541 6.72 32.12 8.43%
De 36 a 45 anos 628,346 199,302 827,648 54.33 11.84 66.16| 17.37%
De 46 a 55 anos 275,911 103,491 379,402 55.02 14.37 69.39| 18.21%
De 56 a 65 anos 177,572 80,655 258,227 63.96 18.06 82.02| 21.53%
Maior de 66 anos 132,845 59,486 192,331 98.21 28.38 126.59| 33.23%

TOTAL| 2,337,507 809,533| 3,147,040 300.31 80.68 380.99
Fonte: B3

Ainda sobre o estudo realizado pela B3 em 2020, 38% dos investidores alegaram
que decidiram investir a fim de aprender e aplicar em outras modalidades de
investimentos e 33% aderiram a bolsa de valores em busca de investimentos com maiores

rentabilidade.

Tabela 4 — Motivo/razéo para investir

38% 33%

Aprender e aplicar em Buscar produtos de
outras modalidades de investimento com
investimento. maior rentabilidade.

9%

outros motivos/frazdes.

Ampliar a carteira de

investimentos. ; i
Baixa remuneracao da

poupanga e queda na
taxa de juros.

Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3
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O conhecimento acerca dos investimentos advém principalmente de canais do
Youtube e influenciadores. E relevante o impacto do acesso & internet em relagdo as
atividades de investimentos. A internet €, em geral, o principal meio de informacéo sobre
investimentos, acessada através de motores de pesquisa (Google, Bing, Yahoo), Youtube,

e-mail, redes sociais, entre outros.

Tabela 5 — Onde o investidor aprende a investir

Canais do YouTube/influenciadores [ s
Em plataformas online |GGG
Ajuda de amigos [[IIENEGEEE
Midia impressa (jornais, revistas e livros) _
Podcasts [[EEGEGE
Em cursos presenciais [l
Ajuda do gerente ou assessor financeiro -
Radio 1%

Outros NN

Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3

Tabela 6 — Onde o investidor costuma se informar sobre investimentos

YouTube/influenciadores _

E-mails, alertas, notificagdes de bancoskorretoras/instituictes financeiras |GG
Redes sociais de bancos, corretoras ou instituicdes financeiras _
Redes sociais [ GG
Grupos de investimentos no WhatsApp ou Telegram _
Assinatura/leitura de relatérios de anlise economica [
Recomendagao de amigos e parentes [
Recomendacao de consultor/assessor financeiro -

Jornais e revistas [

Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3
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Além de utilizar as plataformas online para se informar sobre investimentos, as
pessoas fisicas estdo dispostas a seguir as recomendacdes das mesmas fontes. Isso passa
a ser um problema a partir do momento em gue o investidor cegamente realiza operacées
das quais ndo tem conhecimento, seja relacionado a empresa ou a modalidade de

investimento que esté utilizando.

Tabela 7 — O quanto disposto investidor esta para investir com base em

recomendac0es dessas fontes

Portas de intemet |
YouTube/influenciadores [[EENRGNTNNGNGNGNGEEGEGEEEEEEEEEE
Relatérios de analise econémica que 1&/assina |GG
Grupos de investimentos no WhatsApp/Telegram _
Redes sociais de bancos/orretoras/ .

instituicdes financeiras
E-mails, alertas, notificagtes de bancos/ _
comretoras/instituicdes financeiras
Redessocias RN
Recomendacao de amigos e parentes [N
Recomendac&o de consultorassessor financeiro [ GG
Jomais e revistas [l 4%
TV/Radio [ 3%
Recomendacao do gerente do banco [Jij 2%

Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3

Tabela 8 — Como ocorre o processo de escolha e analise de investimentos

0
18%
(v) outras formas/
39 /O nao faco analises
utilizam as analises de
influenciadores

seguem orientacdes
de assessores

1%
23% seguem orient?(;des de

usam andlises estruturadas amigos e familiares
de empresas especializadas

Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3
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O patriménio desses investidores se concentra principalmente em acdes, que € 0
investimento mais conhecido e mais visado para aplicagdes. Em segundo lugar entra os
fundos de investimentos imobiliérios, que tem crescido consideravelmente ao longo do
tempo. O carteira de investidores que possuem saldo de até dez mil reais em geral
possuem mais de 3 ativos e 43% dos investidores da pesquisa informam que o valor
aportado na bolsa de valores estava alocado em outro investimento antes, sendo 49% na

poupanca.

Tabela 9 — Evolugéo da diversificagcdo de posi¢es na B3 por produto

0,56 0,62 0,81 1,66 2,65 ) L
— = 1 o
%%
19%
30% 2%
Numero de i
investidores 2% 64%
(milhdes) 47% 51% 50%
2016 2017 2018 2019 jun/20 out/20
61% 58% 55% ot it i
Patrimonio
(R$) 36% 37% 38%
26% 30% 3%
=] === [eremt]
100
127,5 173,4 204,2 345,4 352,4 385,6
- Acoes - Acdes + F FI . Acoes + Fll + AcOes + ETF . ere e+ ete Outros

Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3

Tabela 10 — Diversificacao da posicéo de ativos
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Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3
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Segundo a Pesquisa Pessoa Fisica 2020: "O acelerado aumento na base poderia
levar & suposicédo de que, por falta de experiéncia com a renda variével, o investidor sairia
correndo em caso de queda da bolsa. Conversando com ele, vimos que essa ndo € a
primeira razdo que o levaria a resgatar o valor aplicado. A necessidade de liquidez aparece

como a principal causa para 64%."

Tabela 11 — Motivos para resgatar o investimento atual

precisar o dinheiro G
Queda na rentabilidade [NEEGTIIEEREE
Mudangcas na tributacao/legisiacao |GG
Contexto econémico _
Aumento do risco [ ERRGTTIREE

Queda na bolsa/iBovespa [

M3 orientacao do meu assessor . 3%
Outras razées [ NEE

Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3

Outro dado relevante do estudo é a vida média do investidor, onde é exibido a
porcentagem de investidores que se mantém na bolsa de valores apds x meses. A pesquisa
mostra que as pessoas que entraram pela primeira vez no mercado a vista em 2020
possuem uma permanéncia mais longa do que as ingressantes de periodos anteriores.
Segundo a B3: "Entre 25% e 30% dos investidores que fizeram esse movimento em 2018,
por exemplo, zeraram suas posi¢des apds seis meses. Em 2020, esse numero reduz para
a faixa de 20% a 25%.".

Tabela 12 — Vida média do investidor
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Quantos investidores “sobram na base” apos x meses: 2019 ——
2020
100% '
80%
60% ,
40% 3 E ‘ . . ‘ . ‘
0] 1 2 3 %4 5 6 7 8 9 10 1L 12
Fonte: Pesquisa Pessoa Fisica 2020 - B3
3.2. RISCOS
3.2.1. Perdas

O investidor que inicia as operacGes na bolsa de valores deve estar ciente da
potencial perda do capital investido. N&o sé isso, existem operagcdes em que o investidor
pode perder além do valor aplicado.

E o0 caso dos minicontratos, que sdo papéis derivativos. Nessa modalidade de
aplicacdo, geralmente minicontratos do indice ibovespa ou de dolar, ndo ha limites para
as perdas, diferente das acdes, onde o valor maximo a ser perdido é o montante aplicado.

Segundo um estudo realizado pela Fundacdo Getulio Vargas em 2019 com base
no desempenho de investidores que operaram minicontratos de indice ou dolar entre 2012
e 2017, de todos os investidores que se arriscaram em alguma operacao, 92,1% parou em
menos de um ano. Dos que seguiram fazendo operac6es diarias por ao menos 300 pregbes
97% perdeu dinheiro e dentre os 3% com saldo positivo, 2,6% ganharam menos do que
300 reais por dia.

O estudo também mostra que quanto mais a pessoa insistiu em operar, maior foi
a perda. Um dos responsaveis pelo estudo, o economista Bruno Giovannetti acredita que
os resultados do day trade estdo mais ligados a sorte do que a técnica.

Os demais meios de operar, além do day trade, também podem trazer prejuizo ao
investidor. O desconhecimento pode zerar o capital acumulado do investidor. A tabela
12, acima, exibe o tempo médio que o investidor se mantém na bolsa de valores. Segundo

a B3, 28% dos investidores resgatam o investimento devido a queda na rentabilidade.
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3.2.2. Influenciadores

O estudo realizado pela B3 (2020) informa que “a expansdo das redes sociais
popularizou a figura de influenciadores que se dedicam a falar sobre investimentos
pessoais. Muitas vezes, a maneira como eles atuam se aproxima de atividades reguladas,
que s6 podem ser exercidas mediante registro na Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM).”

O problema da influéncia exacerbada sobre os investidores é o aproveito da falta
de conhecimento para promocéo pessoal do influenciador e, em casos especificos, a
manipulagdo do mercado.

Os investidores estdo operando na bolsa de valores realizando apostas sobre o
movimento das a¢des de acordo com informacdo de influenciadores, sem o conhecimento
apropriado da operacéo.

As noticias recebidas pelo investidores através de redes sociais sdo atrasadas em
relacdo a velocidade de recebimento das mesmas por grandes instituicdes financeiras.
Além disso, o investidor pessoa fisica geralmente ndo consegue fazer a devida operagédo
com base na informac&o tdo rapido quanto grandes investidores do mercado que operam
na modalidade de day trade. O investidor em geral ndo é capaz de aproveitar janelas de
oportunidades vinda de alguma informac&o online, seja de fatos relevantes, jornais online
ou redes sociais.

O investidor ndo deve confiar em influenciadores digitais. Ha influenciadores com
histérico de divulgacdo e venda de esquemas que deram prejuizo a milhares de pessoas
além de acusacOes referente a manipulacdo de mercado. Influenciadores também estdo
sendo acusados pela pratica de saber a movimentacao que outros investidores vao fazer e
usa essa informacéo para lucrar, conhecida como front running.

A informacédo disponibilizada ao pequeno investidor, principalmente via redes
sociais ndo costuma ser valiosa a ponto de ser base para opera¢fes na bolsa de valores. O
objetivo do influenciador pode ser antecipar 0 movimento das pessoas que 0 seguem.
Definindo o que deve-se comprar ou vender e influenciar milhares de pessoas a realizar
a mesma operacdo, o influenciador pode estabelecer o mercado para comprar ou vender
as suas proprias acoes.

A Comissdo de Valores Imobiliarios, junto do Ministério Pablico Federal
informou estar monitorando praticas desde crimes de manipulacéo de precos até exercicio

irregular da atividade de analise de agdes por partes de perfis em redes sociais.
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3.2.3.  Preparo psicoldgico

O day trade pode ser altamente viciante. Pesquisas indicam que a mesma parte do
cérebro ativada por drogas como a cocaina também é ativada quando uma pessoa antecipa
um ganho financeiro. Além disso, quanto o melhor o tempo entre a aposta e o resultado,
mais viciante se torna a operacao.

Um artigo do Financial Times de 2020 apresenta um caso em lllinois - Estados
Unidos — que se tornou popular sobre o suicidio do jovem Alex Kearns, de 20 anos, que
acreditou ter perdido 750 mil dolares no mercado de opg¢des. Na verdade o jovem havia
se confundido e na sua conta tinha um saldo positivo de 16 mil ddlares.

O caso releva um dos impactos do aumento das operagdes de investimentos por
pequenos investidores e nos atrativos fornecidos pelas corretoras, como transa¢fes sem
taxas e a possibilidade de iniciar as operagdes com baixo capital. Além disso, a interface
e usabilidade das corretas as vezes sdo semelhantes a um videogame ou jogo de cassino.

O artigo cita a visdao do professor de finangas do Instituto de Tecnologia de
Massachusetts, Andrew Lo, ao explicar que, para muitos jogadores de videogames,
especialmente 0s mais novos, que nao costumam investir e ndo entendem o impacto dos
prejuizos e lucros significativos sobre sua psicofisiologia, as consequéncias podem ser
adversas.

De acordo com estudos conduzidos por Lo sobre traders as consequéncias incluem
medo, ansiedade, arrependimento, frustracdo e decepcdo, chegando a casos de transtornos
poés-traumaticos em pessoas que tiveram grandes perdas logo no comecgo dos

investimentos.

4. CONSIDERACOES FINAIS

O vigente estudo teve como objetivo principal demonstrar o panorama do
crescimento no numero de investidores da bolsa de valores brasileira junto de
informagdes acerca do investidor médio partindo do cenario econdmico brasileiro e
apresentando opcdes disponiveis de investimentos para a pessoa fisica.

Apesar das diversas modalidades de investimentos, o brasileiro tem recorrido a
bolsa em geral pela esperanca de melhor rentabilidade, frente a baixa taxas de juros e

influéncia de midias sociais.
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O estudo também buscou mostrar 0s riscos a que o investidor esta sujeito ao
realizar investimentos na bolsa de valores com riscos atrelados quando ndo ha o devido
conhecimento do ativo e da operagdo. Muito brasileiros desistem da bolsa de valores por
sofrerem prejuizos em seus investimentos. Além disso, a falta de preparo financeiro afeta
ndo sé aqueles que entram na bolsa e perdem dinheiro mas também afeta os que nao
entram e mantém seu capital em investimentos defasados, onde a rentabilidade chega a
ser abaixo da inflagéo.

Quando o assunto € a bolsa de valores o individuo deve estar preparado e entender
que a boa prética de investimentos advém de estudos e paciéncia. Nao existe férmula
magica de riqueza ao realizar opera¢des de renda varidvel ou qualquer outro investimento
e o investidor iniciante deve estar preparado para 0s potenciais riscos a serem assumidos.

E necessario analisar o perfil de investidor antes de realizar operacdes a fim de
compreender qual o melhor caminho a ser seguido e o investidor ndo deve seguir
cegamente indicagdes de investimentos feita por terceiros. A administracdo de suas
proprias finangas € responsabilidade e direito de cada individuo. O conhecimento e

equilibrio emocional sdo pecas importantes para o sucesso financeiro.
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