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RESUMO

O presente trabalho visa contextualizar o mercado de capitais apresentando as
facilidades e vantagens do investimento em acdes, identificando estimulos que
favorecam o ingresso dos pequenos investidores no referido mercado. Nesse
sentido, foi realizada uma pesquisa de acordo com a metodologia exploratéria
descritiva; cuja a populagéo alvo é composta por setenta elementos que dispdem de
reserva financeira. Nesse contexto, abordar-se-do tépicos importantes como
mercado financeiro, dindmica do mercado, mercado bancério, andlise de
investimentos, popularizagdo do mercado acionario, Bolsa de Valores, poupanca,
alternativas de investimento, entre outros, que fornecerdo a base necessaria para o
alcance do escopo pretendido. Portanto, este trabalho se propde a sondar o nivel de
conhecimento do publico sobre o mercado de agdes, identificando os principais
fatores que inibem as aplicagbes e apresentando as vantagens de investir nesse
mercado.

Palavras-chave: Mercado de Capitais. Investimentos. Bolsa de Valores. Pequeno
investidor.




ABSTRACT

The present work aims at to context the stock market identifying stimulatons that
favor the ingression of the small investors in the related market. In this direction, the
descriptive exploration methodology was carried through a research in accordance
with; whose the white population is composed for seventy elements that make use of
financial reserve. In this context, they will be approached topical important as
financial market, dynamic of the market, banking market, analysis of investments, to
spread of the shareholding market, Stock exchange, saving, alternatives of
investment, among others, that they will supply the necessary base the reach of the
intended target. Therefore, this work if considers to investigate the level of knowledge
of the public on the action market, identifying the main factors that inhibit the
applications and presenting the advantages to invest in this market.

Key-words: Stock market. Investments. Stock exchange. Small investor.
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APRESENTAGAO

O presente trabalho tem por finalidade apresentar os beneficios do mercado
de capitais para 0 pequeno investidor. ldentificando e esclarecendo algumas das
alternativas de investimento disponiveis para o publico em geral, que passam a
margem do conhecimento da maioria. Contribuindo, de forma analoga, para a
maximizacdo do desempenho financeiro do pequeno investidor e para o fomento da
Economia Nacional.

Nesse contexto, o trabalho divide-se em seis partes. Onde, a primeira delas
compreende um breve relato sobre a historia das Bolsas de Valores, com destaque
para a maior do pais, a Bolsa de Valores de Sdo Paulo. A contextualizagdo do
problema, a exposi¢cdo dos objetivos geral e especifico, bem como a justificativa do
estudo.

A segunda parte apresenta o referencial tedérico que identificara varios
aspectos ligados ao tema, fornecendo as bases para a elaboragdo da pesquisa.
Serdo utilizados livros, periddicos, artigos, entre outros, ligados a area de mercade
de capitais, alternativas de investimento para os pequenos investidores, que
apresentem uma visdo moderna, demonstrando os beneficios no relacionamento e
interligacdo entre esses assuntos.

A terceira discorre sobre a metodologia utilizada, visando a mais adequada
para elaboracgdo, desenvolvimento e finalizagdo desta pesquisa.

A seguinte indicara a pesquisa de campo com 0 propésito de sondar as
alternativas mais utilizadas pelos investidores para remunerar suas reservas
financeiras, o nivel de conhecimento do publico sobre o mercado de capitais, a
possibilidade dos que ainda n&do investem nesse mercado tomarem-se investidores,
entre outras informacdes relevantes para o desenvolvimento do tema.

A quinta parte expressa as consideragcbes finais, onde serdo relatadas
observacbes importantes, identificadas no desenvolvimento do assunto. Ainda seréo
sugeridas alternativas que estimulem a entrada dos pequenos investidores no
mercado de agdes.

Finalmente, as referéncias que embasaram esse estudo sera apresentada.

i
|
1
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1 PARTE INTRODUTORIA

Conhecer a histéria e o contexto do mercado de capitais facilta a
compreensao dos conceitos a serem estudados. ldentificando-se o problema €
possivel obter melhor percepcdo dos objetivos do trabalho.

O entendimento de alguns conceitos basicos relacionados ao mercado de
capitais, bem como, compreender a evolucdo da participag@o do pequeno investidor
nesse mercado devido a crescente disseminacdo do mesmo entre a populagéo,
torna-se fundamental para o entendimento do objetivo desse estudo.

Por meio da assimilagdo desses conceitos € possivel perceber a
interdependéncia entre eles e dessa forma promover a atuacdo no mercado de
capitais com minimizagdo do medo e da inseguranca inerentes aos iniciantes nesse
mercado.

1.1 CONTEXTO E PROBLEMA

As Bolsas de Valores surgiram em épocas distantes e ndo se sabe ao certo
sua origem. Os primeiros relatos ocorreram por volta do século XVII e ja no século
seguinte tiveram grande desenvolvimento. Com o crescimento das sociedades por
agbes, permitindo grandes agrupamentos de recursos, elas assumiram um papel
importante na oferta e procura de capitais, (BOVESPA, 2008).

Ainda segundo a instituicdo, no Brasil, o desenvolvimento das bolsas esta
diretamente ligado ao desenvolvimento da estrutura financeira do pais, foram
basicamente dois tipos de instituicdes que fundamentaram este desenvolvimento: os
bancos comerciais e as bolsas de valores.

No ano de 1876, foi decretada a cotagdo de titulos em pregdo e no ano
seguinte ocorreu a regulamentacdo do pregdo, que é considerada o marco inicial do
funcionamento do preg&o da Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (BOVESPA, 2008).

Segundo a Bovespa(2008), fundada em 23 de agosto de 1890, a Bolsa de
Valores de Sao Paulo — BOVESPA é o maior centro de negociagdo com agbes da
America Latina. Nesta época a bolsa de valores era uma instituicdo pouco conhecida

do grande publico. O Ibovespa foi criado em 1968, e atualmente é o principal indice
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de acbGes do mercado brasileiro, medindo o comportamento das agbes mais
negociadas na Bovespa, conforme, Bovespa (2008).

As pessoas que conseguem contornar essas barreiras e ndo gastar todo o
seu dinheiro poderiam ser recompensadas com uma boa rentabilidade sobre seu
capital. O mercado financeiro disponibiliza diversas alternativas de aplicagdo.

Entretanto na atual conjuntura, diversas pessoas matem somas elevadas em
caderneta de poupanga. Estas poderiam estar recebendo uma remuneragao
superior de seu capital, se este estivesse investido em uma opgdo que oferecesse
maior rentabilidade, com um nivel de risco aceitavel. Isto prejudica o seu bom
desempenho financeiro no longo prazo.

Neste contexto, identifica-se © seguinte problema: Come estimular ©
ingresso do pequeno investidor no mercado de capitais?

1.2 - OBJETIVOS

1.2.1 Geral

Apresentar o mercado de capitais como alternativa de investimento para os
pequenos investidores, abordando conceitos e analise de pequenos investidores..

1.2.2 Especificos

a. ldentificar o nivel de conhecimento do publico entrevistado sobre este
mercado;

b. Conceituar e Abordar o Mercado de Capitais como alternativa de portif6lio
de Investimentos;

c. Sugerir altemativas que estimulem o ingresso do pequeno

investidor no mercado de capitais.




14

1.3 - JUSTIFICATIVA DO ESTUDO

O dinamismo do mercado financeiro cria diariamente inimeras opgbes de
investimento, algumas apresentam, por vezes, rentabilidade mais elevada do que a
rentabilidade da poupanca. Entretanto, muitos investidores, principalmente os
pequenos, permanecem a margem destas oportunidades por ndo conhecerem ou
ndo entenderem o funcionamento destas ferramentas.

As empresas que emitem acdes conseguem captar recursos financeiros a um
custo consideravelmente inferior ao das vias tradicionais, como empréstimos
bancérios ou desconto de duplicatas, por exemplo. Essa possibilidade de captacgao
de recursos para o longo prazo estimula as empresas a realizarem projetos que
objetivam o crescimento e o seu desenvolvimento.

Entre os fatores que motivam o desenvolvimento deste trabalho, podem ser
citados: a simpatia por esse mercado desde o inicio do curso, o interesse pelo setor
financeiro, o desejo de dar continuidade ao estudo dessa area e o encanto pelos
beneficios que podem ser conseguidos na atuagdo nesse mercado, beneficios
pessoais, para as empresas e para a economia do pais.

A existéncia de um numero significativo de obras que introduzem ou
trabalham detalhadamente este assunto, facilita o acesso a bibliografia.

O acompanhamento do assunto nos ultimos anos gerou a disponibilidade de
alguns artigos e livros reunidos ao longo do curso, melhorando a disponibilidade das
informacdes.

Espera-se que este trabalho contribua para um acontecimento atual e
importante, que é o aumento da participagdo do pequeno investidor no quadro de
aplicadores das bolsas de valores do pais.

Esta Pesquisa também ira contribuir para o acervo cientifico da Faculdade
Natalense para o Desenvolvimento do Rio Grande do Norte, proporcionando o

surgimento de novos estudos a respeito do tema supracitado.
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2 REFERENCIAL TEORICO

A apresentacdo de componentes do mercado financeiro, tais como o Sistema
Financeiro Nacional, a politica monetaria, os principais papéis negociados e as taxas
de juros, sdo essenciais para a contextualizacdo do tema.

A abordagem de determinados conceitos do mercado bancario fundamenta a
solucéo para barreiras ao desenvolvimento do mercado de capitais. No mercado de
acdes é interessante destacar sua relagcdo com a economia, elucidar os conceitos de
Bolsa de Valores; pregédo; home broker, mercado primario e secundério: mercado a
vista, a termo, futuro e de opgdes.

Compreender o funcionamento dos Derivativos, a relag3o entre risco e retorno
e a analise de investimentos contribui para o entendimento do contexto no qual o
tema esta inserido.

2.1 O MERCADO FINANCEIRO

A concepgéo de alguns conceitos basicos é de fundamental importancia para
que seja possivel discorrer sobre assuntos da area financeira, que passam a
margem do conhecimento ou compreensao da maioria da populagio.

O Mercado Financeiro & composto por quatro segmentos: o mercado
monetario, o mercado de crédito, o0 mercado de cambial e o mercado de capitais
(FORTUNA, 2002).

Dessa forma, Hoji (2007), explica que o mercado monetario diz respeito as
operagbes de prazo curto e curtissimo, possibilitando um controle rapido e agil da
liquidez da economia. O mercado de crédito envolve as operagdes de financiamento
de curto e médio prazos, direcionadas aos ativos permanentes e capital de giro das
empresas. O mercado cambial engloba operacdes de conversdo de moeda de um
pais para o outro. O mercado de capitais inclui operacdes financeiras de médio e
longo prazos, e também de prazo indeterminado, como, por exemplo, as operagées

com acgdes.




2.1.1 Sistema Financeiro Nacional

Um sistema financeiro pode ser definido como o conjunto de instituices e
operagbes que propiciam condigdes para a manutencdo do fluxo de recursos
monetarios entre os agentes econémicos. Exposto de forma mais simples é o
mercado de emprestadores e tomadores de empréstimo, onde o pagamento pela
utilizagéo do dinheiro é chamado de juro, e se for expresso em termos percentuais,
de taxa de juros. Esclarece Mellagi Filho e Ishikawa (2000, p. 17).

A estrutura financeira de cada pais deve ter correlagio direta com suas
caracteristicas de consumo e investimento.

Ainda segundo os autores, no que se refere a estrutura institucional, o
Sistema Financeiro Nacional possui dois subsistemas, um normativo e outro
operativo. O primeiro, por meio de normas legais, regula e controla o segundo, que &
composto pelas instituicGes financeiras publicas ou privadas, que atuam no mercado P
financeiro.

2.1.2 Politica Monetaria

Visando alcancar objetivos sociais e macroecondémicos, suprindo as
necessidades de bens e servigos da sociedade, o governo atua na economia através
de politicas econdémicas.

Nesse contexto, Assaf Neto (2001, p. 43), esclarece qué a politica monetaria
tem seu foco de atuagéo nos meios de pagamento, titulos publicos e taxas de juros,
alterando o nivel e o custo de oferta do crédito. E executada, geralmente, pelo
Banco Central, que tem o controle da quantidade de moeda na economia.

Ainda segundo o autor os recolhimentos compulsérios, as operagfes de
mercado aberto e as politicas de redesconto bancario e empréstimos de liquidez sao
0s instrumentos classicos utilizados pelo Banco Central, para administrar a politica
monetaria.

Considera-se expansionista uma politica monetaria que aumenta a liquidez da
economia, dinamizando o consumo e o investimento agregados, contribuindo para a

expansdo da atividade econdmica. Classifica-se como restritiva, uma politica
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monetaria que diminui a liquidez, comprimindo a demanda agregada e a atividade
econdmica (ASSAF NETO, 2001).

2.1.3 Principais papeis negociados

Existe no mercado financeiro uma ampla variedade de titulos disponiveis aos
investidores, todavia, os principais papéis negociados sdo: Agbes, Opgdes sobre
acdes, Depositary receipts, Commercial papers e Export notes, Debéntures, Letras
de Cambio, Certificados/Recibos de Depésitos Bancarios, Certificados de Depositos
Interfinanceiros, Letras Hipotecarias (FORTUNA, 2002).

A Pulverizag&o de ativos financeiros compreende uma modalidade de criagdo
de alternativas aos investidores, principalmente os pequenos. E pertinente que a
migragdo de investimentos corroborem com a disseminacdo de culturas e estes
papeis sdo relevantes a essa reflexio.

2.1.4 Taxas de juros do Mercado Financeiro

As principais taxas de juros do Mercado Financeiro sdo: TR, TBF, TBC, TBAN
e TJLP. Para entender cada uma, Assaf Neto (2001), explica:

Taxa Referencial (TR) - Criada em 1991, tinha como principal objetivo
substituir a indexag&o presente na economia brasileira, que se realizava através de
diversos indices. Assim sendo, todos os instrumentos financeiros de mercado que
previssem alguma forma de indexacdo em seus valores deveriam ser corrigidos pela
taxa referencial.

A TR tem apuragéo e divulgagdo mensal pelo Governo. E obtida com base na
remuneracao meédia mensal dos CDB/RDB operados pelos maiores bancos.

Taxa Basica Financeira (TBF) - Criada em 1995, com a finalidade de alongar
o perfil das aplicagdes financeiras da economia. E calculada pelo Banco Central,
tendo por base os rendimentos médios mensais oferecidos pelos CDB de trinta dias.

Taxa do Banco Central (TBC) - Criada pelo Banco Central, € uma taxa de
juro de carater mensal. Seu intuito é referenciar o nivel minimo dos juros nas
operagbes de mercado aberto (open market). A formagdo desta taxa resulta das
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forgas de oferta e demanda de recursos que ocorre liviemente nos mercados pelos
agentes financeiros.

Taxa de Assisténcia do Banco Central (TBAN) - Criada pelo Banco Central,
tem apuragdo e divulgacdo mensal e € aplicada no mercado aberto. Ao contrério da
TBC, expressa o percentual maximo a ser adotado como referéncia pelo mercado
nas operagdes de compra e venda de titulos publicos. Tem formag3o idéntica a da
TBC.

Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) - Tem prazo de vigéncia de trés
meses e divulgagdo pelo Banco Central. E utilizada para remunerar os recursos do
PIS/Pasep e do Fundo de Amparo ao Trabalhador — FAT, entre outros. As taxas de
juros dos titulos da divida externa e interna do Brasil, quando de suas respectivas
emissdes no mercado primario, s&o apreciadas para o calculo da TJLP.

Neste contexto de diversas taxas a determinagZo da proporcdo e a natureza
dos titulos a serem incluidos no calculo da TJLP é realizada pelo Banco Central,
considerando seus parametros de negociabilidade e liquidez.

2.2 DINAMICA DO MERCADO

O entendimento de temas como a participagdo do Tesouro Nacional, o valor
do dinheiro no tempo, a relagdo entre as empresas e o mercado de acdes, a
economia e o mercado de capitais, &€ essencial para melhor visualizacdo e
compreenséo do funcionamento do mercado.

Conforme Hoji (2007, p. 29) “Em uma economia, de um lado existem os que
possuem poupancga financeira e, de outro, os que dela necessitam”. Assim segundo
O autor as instituicées que intermedeiam as operagdes captam dos investidores e
depositantes e repassam os recursos a tomadores, cobrando uma taxa de
intermediagdo, conhecida como spread.

2.2 .1 Participagdo do Tesouro Nacional

Acerca desse assunto, Fortuna (2002) esclarece: o Tesouro Nacional, sendo
0 caixa do Govemno, age na administragéo da Divida Interna buscando sua execucgao
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e financiamento via captagdo de recursos no mercado financeiro por meio da
emissdo primaria de titulos. Estes possuem variedade de prazo e remuneragao,
sendo identificadas por diversas siglas, entre elas: LTN, LFT e NTN. Entretanto,
todos tém o objetivo basico de rolagem da divida intemna.

* Notas do Tesouro Nacional (NTN) — tém a finalidade de alongar o prazo
de financiamento da divida do Tesouro. S3o pés-fixadas, nominativas e
negociaveis; geralmente tem valor nominal de emissdo escrito em
multiplos de R$ 1.000,00 (mil Reais).

* Letras Financeiras do Tesouro (LFT) — tém o objetivo de captar os
recursos necessarios para cobrir os déficits orcamentarios, ou realizar
operagbes de crédito por antecipagdo de receitas, para o atendimento de
determinacdes legais. S3o escriturais, nominativas e negociaveis.

* Letras do Tesouro Nacional (LTN) — possuem os mesmos objetivos,
prazos e formas de emissdo da LFT. Porém, é um titulo pré-fixado e o
desagio do titulo quando da sua emiss3o ja incluem os juros a serem
pagos.

O Tesouro Nacional recebe parte dos recursos destinados a execucao
financeira das contas do Governo via instituicdes bancarias, de tributos e
contribuicGes federais, tendo o mercado financeiro como captador.

2.2.2 Reserva Financeira

A formag&o de poupancga representa um dos primeiros passos para alguém
que deseja tornar-se um investidor, de qualquer mercado que seja. De acordo com o
Banco do Brasil (2007), poupancga significa a ‘parcela de renda n&o utilizada para
consumo”. Nesse sentido, pode-se destacar que a poupanca resulta da relacdo
entre receitas e despesas, que Halfeld (2001, p. 10), simplifica na formula:

Poupancga = Receitas — Despesas

Ressaltando que na equagdo existem dois meios de aumentar a poupanca,
elevando as receitas e/ou reduzindo as despesas.
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Ainda Segundo Halfeld (2001, p. 10), um habito facilmente identificado no
comportamento das pessoas € o de protelar o ato de reservar certa parcela da
renda, no decorrer do periodo surgem despesas que muitas vezes poderiam ser
evitadas e consomem o que poderia ter sido economizado. Este costume dificulta
sensivelmente a formagdo de reserva financeira. Para Macedo (2003), a equacao
seria mais eficiente se exposta da forma:

Rece;lta; - Poupén§a = D_e_spesas
Nesse sentido, a poupanga assume posi¢do prioritaria, por aparecer antes do
consumo, ressaltando a importancia e o comprometimento em formar uma reserva
financeira.
Conforme adverte Luquet (2000, p. 19), “o importante ndo é guardar muito,
mas guardar sempre”. O que significa dizer que n&o havendo disciplina os resultados

nao aparecerio.
2.2.3 As Empresas e o Mercado de Acdes

As empresas dispdem basicamente de duas alternativas para amrecadar os
recursos que serdo utilizados em projetos que tém um longo prazo de maturacéo, ou
seja, que s6 comegardo a gerar dinheiro daqui a alguns anos: contrair divida ou
vender agbes (HALFELD, 2001).

Contrair divida por meio de empréstimos representa um caminho arriscado
para as empresas, pois mesmo conseguindo negociar captagdes de recursos a
baixas taxas de juros estas ainda representardo custo para a companhia.

Nesse contexto, explica Halfeld (2001, p. 49), a segunda altemativa
demonstra maior viabilidade para as empresas, levando-se em consideracdo que os
novos investidores tornam-se sécios apenas dos lucros. Eles n3o terdo direito de
exigir nada em pagamento, ao contrario dos credores; eles receberdo apenas a
participac&o nos lucros, quando surgirem..

Caso o acionista ndo esteja satisfeito com a remuneracdo de seu capital e
deseje receber de volta 0 que aplicou a empresa ndo necessitara ressarci-lo, o

mesmo vendera suas agdes para outro investidor que almeje adquirir a participagdo
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na empresa em questdo. Os recursos arrecadados com a venda de agbes sé&o
utilizados para investimentos de longo prazo. (HALFELD, 2001).

2.3 MERCADO BANCARIO

Para Fortuna (2002), o Banco € a instituicdo mais popular do mercado
financeiro. Em classificagdo informal, podem ser identificados como: Bancos de
Negocios, Bancos de Atacado e Bancos de varejo, de acordo com sua segmentacéo
de mercado.

Com a evolugéo da tecnologia e dos meios de comunicagéo, os bancos tém
desenvolvido novas formas de atender as necessidades de seus clientes. Terminais
de auto-atendimento, servigos via telefone, portais na internet disponiveis 24 horas
por dia, todos os dias da semana, tem se apresentado como poderosas ferramentas
para facilitar transagdes e aumentar o fluxo de recursos.

2.3.1 Conceitos de Home Banking e Remote Banking

A presenca do cliente em uma agéncia para realizar uma operagao torna-se
cada dia menos necessaria, pois os bancos tém criado e fortalecido outros canais
para os clientes atenderem suas necessidades.

Fortuna (2002), explica a seguir alguns conceitos que tém contribuido com
essas alteragdes no relacionamento entre bancos e clientes.

Home Banking — pode ser entendido como qualquer conexdo entre o
computador do cliente e o do banco, que possibilite a comunicagio a distancia entre
as partes. Por meio do home banking, o cliente dispde de diversos servigos sem sair
de sua casa ou trabalho, por exemplo: saldo e movimentagdo em conta cormrente;
aplicagao, resgate e posigcdao em fundos,; entre outros.

A comunicacéo € realizada via linha telefénica, privada ou publica através de
modem. Os recursos de informatica dos bancos compatibilizam os protocolos de
comunicagdo automaticamente, para que qualquer equipamento seja aceito nos

dialogos.
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Remote Banking — a redugdo do transito e das filas de clientes nas agéncias,
por meio da intensificacdo do atendimento remoto (fora das agéncias) é uma
tendéncia cada dia mais forte nos bancos, conforme Fortuna (2002, p. 148):

O conceito de remote bank estd, portanto, associado a idéia de banco
virtual, ou seja, no qual o banco diversifica os seus canais de distribuicéo,
derrubando os limites criados, que seja por espago, tempo ou meio de
comunicagdo. A tecnologia tem papel fundamental para garantir a
integragdo dos requisitos de conveniéncia, seguranga, eficacia e
relacionamento, exigidos pelo conceito de remote (virtual) bank.

O resultado pratico mais nitido de todos esses mecanismos é a diminuig&o
dos custos das transagbes bancarias, devido a facilitagdo e agilizagdo dos
processos.

2.3.2 Certificado de Deposito Bancario (CDB) e Recibo de Deposito Bancario (RDB)

Conforme o Banco do Brasil (2008), “o certificado de depdsito bancario (CDB)
€ um titulo de renda fixa emitido por instituicdes financeiras”. Sua emissdo pode ser
realizada por banco comercial, de investimento ou miuiltiplo junto aos seus clientes
pessoa fisica, juridica ou outros bancos; seu funcionamento é semelhante a um
depdsito a prazo efetuado pelo cliente com a finalidade de criar reservas para que o
banco possa fazer empréstimos. O CDB podera ser pés-fixado ou pré-fixado.

Ainda segundo o Banco do Brasil, o Recibo de Deposito Bancario (RDB)
apresenta as mesmas caracteristicas de um CDB, destacando-se a diferenca de ndo
admitir negociacdo antes de seu vencimento. Porém, pode ser rescindido em carater
excepcional desde que com acordo da instituicdo depositaria.

2.4 MERCADO DE CAPITAIS

O mercado de capitais tem papel essencial no processo de desenvolvimento
econdmico. Segundo Assaf Neto (2001, p. 111), esse mercado € o fornecedor de
recursos permanentes para a economia, em virtude da ligacdo que efetua entre os
que tém capacidade de poupancga, isto &, os investidores, e aqueles carentes de

recursos de longo prazo, ou seja, 0s que apresentam déficit de investimento.
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O mercado de capitais mercado oferece financiamentos de meédio e longo
prazos, para capital fixo e de giro; e prazo indeterminado, como as operacdes
envolvendo emiss&o e subscri¢do de agdes.

Para Gitman (1997, p.36) “o mercado de capitais é uma relacdo financeira
criada por varias instituicbes e condigdes que permitem aos fornecedores e aos
tomadores de fundos de longo prazo realizar transagdes”.

Nesse contexto, as bolsas de valores encontram-se no cerne da estrutura do
mercado de capitais, propiciando o ambiente adequado para as transacfes de
instrumentos de divida e participacdes acionarias.

Entretanto, como destaca a Bolsa de Valores de S3o Paulo (2001), o mercado
de capitais apresenta certa fragilidade historica, ndo conseguindo este ter se
desenvolvido por falta de leis e instituicdes. N3o existia o interesse das empresas
em abrir o capital uma vez que a abertura significava perda de raios de manobra na
gestao. A obrigatoriedade da publicacdo de balancgos inibe o uso de mecanismos de
informalidade na gestdo das empresas abertas colocando-as, em determinados
momentos, em desvantagem competitiva frente as empresas fechadas.

A auséncia de densidade no mercado de capitais n&o possibilitara a formagéo
de liquidez necessaria, sem liquidez o crescimento do mercado era inviabilizado. A
fragilidade do mercado de capitais brasileiro foi acentuada com a crise dos anos 80,
entretanto, experimentando certo crescimento na década seguinte. A tendéncia de
diversificagéo de portfélio identificada no plano internacional e alteragées favoraveis
no cenario interno contribuiram para que o mercado brasileiro se constituisse mais
atraente e acessivel aos investidores intemacionais. (GITMAN, 2001)

2.4.1 Debéntures

O site Ondeinvestir (2007) classifica Debénture como um titulo emitido por
uma sociedade andénima ndo financeira de capital aberto que tem o objetivo de

captar recursos, para investimento ou financiamento de capital de giro. E um titulo
que assegura ao comprador uma renda fixa, diferente das acbes, que apresentam
rentabilidade variavel. O portador de um debénture & um credor da empresa gue a
emitiu, enquanto que o acionista € um dos proprietarios da empresa emissora.
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Para o site Financenter (2007), seu funcionamento ocorre de maneira similar
aos CDB’s de um banco. Porém, o prazo das debéntures, freqlentemente, € mais
longo. As taxas de juros geralmente sdo mais altas do que as dos CDB’s de muitos
bancos.

A variagdo das taxas acontece em funcdo do risco de crédito de cada
empresa que emite a debénture. Em geral os prazos sdo de varios anos e as taxas
sdo indexadas a indices de inflagdo ou taxas flutuantes, com repactuacao periodica.

2.5 - MERCADO DE AGOES

O funcionamento das Bolsas de Valores e o motivo da sua existéncia, por
vezes passam a margem do conhecimento de alguns, que associam 0 seu
funcionamento ao de um cassino, acreditando que poucos sdo capazes de obter
ganhos com agdes. Desconhecem os beneficios que este mercado gera para a
economia de pais (BOVESPA, 2007).

A auséncia de conhecimentos sobre o mercado de acfes exclui essas
pessoas da utilizagdo de um poderoso instrumento financeiro para fazer crescer o
dinheiro poupado.

O mercado de agbes pode dividir-se em duas etapas: mercado primario e o
mercado secundario. De acordo com Fortuna (2002, p. 439), “Uma agéo representa
a menor parcela do capital social de uma sociedade por agdes”. As agdes podem ser
classificadas em Ordinarias, conferem direito a voto nas assembléias dos acionistas,
ou Preferenciais, que tem a preferéncia na distribuicdo dos dividendos.

2.5.1 A Economia e o Mercado de Agdes

A colaboracdo do mercado de capitais, destacando-se a participagédo do
mercado acionario, para o desenvolvimento da economia é a cada dia mais
evidente.

Atualmente, & nitido que no mercado acionario, mesmo nos paises em

desenvolvimento, as negociagbes ndo sdo isoladas na esfera financeira; elas tém




25

impacto sobre o setor real da economia. Algumas das contribuicdes sdo descritas a
seguir, conforme a Bolsa de Valores de S&o Paulo — Bovespa (2007):

= O estimulo & formagado de poupanga de longo prazo por meio da captagéo
dos recursos dos poupadores e disponibilizacdo para uso dos investidores. A
formacdo de poupanca influencia diretamente os processos de crescimento
auto-sustentado e manutencio do desenvolvimento econdmico.

= O mercado acionario necessita de informagdes e demonstragbes financeiras
de qualidade; isso estimula as empresas a buscarem maior transparéncia.

= Um mercado eficiente possibilita um namero maior de alternativas de
financiamento, gerando reducéo dos custos financeiros, contribuindo de forma
decisiva para a saude financeira das empresas, valorizando o capital investido
pelos acionistas.

* Um mercado de agdes eficiente e desenvolvido tem participagdo essencial na
captacdo, maximizacao e consolidacdo da presencga e, permanéncia do
capital extemno.

Diante do exposto, observa-se que o bom funcionamento deste mercado,
especialmente nos paises em desenvolvimento, traz iniumeros beneficios a nagao;
como a geragao de novos empregos € a expansao do setor privado, por exemplo;
possibilitando que os recursos do setor publico sejam redirecionados para as
camadas e setores menos favorecidos.

De acordo com a Bovespa (2007), o volume financeiro movimentado no ano
de 2003 foi de R$ 2045 bilhdes, significando alta de 47,2% em relagéo ao giro de
2002, que foi de R$ 138,9 bilhdes. Em 2003 as operagbes apresentaram média
diaria de R$ 818,3 milhdes e 39.597 negécios. Apenas no més de Agosto de 2007 o
volume financeiro negociado foi de R$ 123,7 bilhdes, correspondendo a uma média
diaria de R$ 5,4 bilhdes.

2.5.2 Bolsa de Valores e Pregéao

Conforme Cavalcante Filho; Misumi (1998), as bolsas de valores podem ser
compreendidas como associagdes civis, sem fins lucrativos, que tem como objetivo
social manter local adequado ao encontro de seus membros e a realizacdo de

transacdes de compra e venda de titulos e valores mobiliarios.

RIS
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Segundo a Bolsa de Valores de S&o Paulo (2007), seu quadro social &
integrado por sociedades corretoras que tem a possibilidade de operar nos dois
sistemas de negociagcdo mantidos pela Bolsa: Pregdo Viva Voz e Sistema Eletronico
de Negociagdo - Mega Bolsa. O o6rgdo deliberativo maximo da Bovespa é a
Assembléia Geral das Corretoras Membros.

O Pregéo, segundo Cavalcante Filho; Misumi (1998), diz respeito ao ambiente
mantido pelas bolsas para realizagdo das negociagdes de titulos, especialmente
acdes, em mercado livre e aberto. E onde ocorre todo o processo operacional, onde
se encontram os fluxos de oferta e demanda do mercado de agbdes. Os operadores
da bolsa representam milhares de pessoas que desejam comprar e vender agdes.

Cumpre destacar a relevancia de todos os participantes deste mercado
obterem acesso as informagbes e fatores importantes que possam influenciar o
preco atual ou futuro do objeto das transagdes.

2.5.3 Home Broker

Com o objetivo de permitir um nimero cada vez maior de participantes,
agilizar e simplificar a atividade de compra e venda de agdes foi criado o home
broker. De acordo com Bolsa de Valores de Sdo Paulo (2007), trata-se de um
modermno canal de relacionamento entre investidores e corretoras, de forma
semelhante aos servigos de Home Banking os Home Brokers das Corretoras estdo
interligados ao sistema de negociagdo da Bovespa, permitindo o envio de ordens de
compra e venda de acOes, automaticamente, através da Internet pelo investidor.

Além da praticidade e rapidez nas negociagdes, o Home Broker oferece
outras vantagens:

= Agilidade no cadastramento e no tramite de documentos;

= Acompanhamento de sua carteira de agdes;

= Acesso as cotacdes (também podem ser oferecidas noticias e analises sobre
0 mercado por algumas corretoras);

= Envio de ordens imediatas, ou programadas, de compra e venda de agdes, no
Mercado a Vista e no Mercado de Opgdes (compra e venda de opgdes);
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2.5.4 Mercado Primario e Secundario

As acbes podem ser negociadas nos mercados primario e secundario.
Gitman (2001, p. 56), destaca que todos os titulos sdo inicialmente emitidos no
mercado primario. Esse € o unico mercado no qual o governo ou a empresa
emissora esta diretamente envolvida na transagdo e recebe o beneficio direto da
emissdo. A partir do momento em que os titulos comecem a ser negociados entre 0s
poupadores e os investidores, eles passam a fazer parte do mercado secundario.

O mercado mais conhecido e comentado € o mercado secundario, sua
liquidez é fator fundamental para estimular as transacgdes, servindo de termémetro
para a economia por evidenciar o fluxo de recursos no mercado.

2.5.5 Mercado a Vista

Segundo Fortuna (2002, p. 445), “Uma operagéo a vista € a compra ou venda,
em pregdo, de determinada quantidade de ag¢des para liquidagcdo imediata”. Nesse
mercado €& possivel comprar e vender uma mesma acdo, atravées da mesma
corretora, no mesmo pregao. Essa operagao € conhecida como Day-trade.De acordo
com o autor, os principais tipos de ordem de compra e venda de a¢des sdo:

= A Mercado: Somente a quantidade de acgbes €& informada, a ordem &
efetuada imediatamente, pelo melhor precgo disponivel no mercado;

= Administrada: Apenas a quantidade de agdes € informada e 0 momento da
efetuagéo fica a critério da corretora;

* Limitada: E determinado um preco méaximo ou minimo pelo qual a acdo deve
ser negociada;

= Casada: S30 definidas uma ordem de compra de um titulo € uma ordem de
venda de outro, s6 ocorrendo a efetivagdo no caso da execugdo de ambas;

= De Financiamento: S3o determinadas duas ordem inversas de um mesmo

titulo no mesmo mercado ou n&o, com prazos de vencimentos diferentes.

O tipo da ordem que sera utilizada esta relacionada ao contexto da operagéo
e sua escolha acertada fara diferenga no resultado da operagdo financeira de
compra e/ou venda.

I S S—. -o— %
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2.5.6 Mercado a Termo

Nesse mercado é realizado acordo de compra e venda de certo ativo para
entrega em data futura, a um preco estabelecido previamente. De acordo com
Mellagi (2000, p. 230):

E a compra ou a venda, em mercado, de determinada quantidade de agbes
a um prego fixado para liquidagdo futura, resultando em um contrato entre
as partes. Os prazos permitidos para negocia¢&o a termo sdo: 30, 60, 90,
120, 150 e 180 dias. Todas as agbes negocidveis na Bovespa podem ser
objeto de um contrato a termo. O prego a termo de uma agéo resulta da
adi¢do, ao valor cotado no mercado a vista, de uma parcela de juros — que
sdo fixados livremente pelo mercado, em fungdo do prazo deste.

Outras observagdes relevantes sdo apontadas por Assaf Neto (2001, p. 351).
No contrato a termo as partes serdo obrigadas a comprar/vender o ativo objeto
negociado. As operacbes a termo ndo sdo ajustadas periodicamente a valores de
mercado, ponderando que a liquidagdo do contrato ocorrera em uma unica data
futura acordada.

2.5.7 Mercado Futuro de Agdes

A necessidade de administracdo do risco de variagdes nos pregos dos ativos,
inicialmente das commodities e, de modo recente, também ativos financeiros, tem
ligagao direta com a historia dos mercados futuros.

Segundo a Bolsa de Valores de Sdo Paulo (2001), Relatos apontam a
existéncia expressiva, nas feiras medievais da Europa do século X!!, de acordos
contratuais entre individuos para pagamento e entrega em data futura. No entanto,
apenas em 1848 com a criagdo da Chicago Board of Trade, o mercado futuro
organizado teve inicio.

Ainda segundo a instituicdo, as negociagdes com mercadorias constituiam
quase todos os negdcios realizados até o inicio da década de 70. O langamento do
International Monetary Market pela Chicago Mercantile Exchange, em 1973, marcou
0 inicio das negociagdes de ativos financeiros no mercado futuro. Em 1918, a Bolsa
de Mercadorias de S3o Paulo, foi a primeira a transacionar contratos futuros no

Brasil, negociando, contratos de algodao inicialmente.
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Para Fortuna (2002, p. 452), o mercado futuro de agdes “é o mercado no qual
se negociam com datas de liquidagdo futura, durante o horario de funcionamento da
Bovespa, em lotes padréo nela j& negociadas, as acbes autorizadas para tal”. A
Companhia Brasileira de Liquidagdo e Custédia — CBLC, realiza a intermediacéo
entre as partes envolvidas em um contrato no mercado futuros de agdes da
Bovespa. O que possibilita as partes o direito de, em qualquer ponto do intervalo
entre o registro e o vencimento do contrato, liquidar financeiramente sua posicao.

Nesta perspectiva, o autor destaca que a reverséo da posi¢do de um contrato
futuro € o encerramento, parcial ou total, de um contrato, antes do dia do seu
vencimento. Essa reversdo é viavel apenas se existir liquidez no mercado futuro. A
Bolsa padroniza as datas de vencimento para estimular a liquidez.

A Bovespa (2001), ressalta: “Futuros baseados em acgdes individuais podem
trazer maiores oportunidades de negociagdo e maior liquidez para o mercado de
acdes”. O procedimento para o investidor que deseja negociar no mercado futuro de
acbes € o mesmo que em qualquer outro mercado da Bovespa, dirigir-se a
Sociedade Corretora de sua confianga. As caracteristicas de negociacdo do
mercado futuro de agbes e do mercado a vista de acbes s3o similares. Por exemplo,
a realizacdo de operagbes day-trade também é permitida no mercado futuro de
acgoes.

2.5.8 Mercado de Opgdes

Uma opgéo confere ao investidor o direito de comprar ou vender uma
quantidade predeterminada de uma ag&o-objeto, a um prego prefixado e prazo pré-
estabelecido. Para o langador da opgé&o fica a obrigagéo de vendé-la.

Nesse contexto, Fortuna (2002, p. 454), destaca: “o ftitular tem sempre 0s
direitos e o langador sempre as obrigagdes”. O mercado de opcdes ndo negocia as
agdes diretamente, mas os direitos de compra ou de venda, que s3o negociados por
um preco, denominado prémio, recebido pelo langador e pago pelo titular. O valor do
prémio resulta das forgas de oferta e demanda e tem variacdo relacionada com as
alteragbes do preco da agdo no mercado 4 vista.

A opgéo tem vencimento, podendo ser exercida, a qualquer momento, a partir
do dia seguinte ao da compra e até o dia do vencimento. O titular perde o valor que
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aplicou no prémio se a opgdo néo for exercida. O investidor ndo se relaciona com
seu parceiro original, mas com a caixa de liquidagdc da Bolsa. Existindo, dessa
forma, um mercado secundario de opgdes (FORTUNA, 2002).

Esse mercado representa altemativa interessante para aqueles que néo
desejam assumir completamente os riscos de comprar e vender acdes diretamente.

2.5.9 indices

Os indices servem como referéncia para os investidores pois fornecem uma
nogdo do comportamento de certo grupo de agbes em relacdo a outro grupo ou a
sua propria carteira de agdes, pois s3o calculados com base em uma carteira teérica
de agbes, ou seja, uma carteira virtual. elucida Luquet (2000, p. 71). Dois dos
principais indices do mercado, de acordo com site Infomoney (2007), s3o:

Ibovespa — E o principal indice de agbes do mercado brasileiro e revela a
variagdo meédia diaria das negociages da Bolsa de Valores de S3o Paulo.
Implementado em 1968, é formado por uma carteira teérica de 54 acoes, escolhidas
por sua participagdo no mercado e sua liquidez.

IBX-100 — Expde o desempenho de uma carteira hipotética das 100 acdes
mais negociadas na Bovespa, em termos de volume financeiro e numero de
negocios. E atualizada a cada quatro meses e vale para os periodos de janeiro a
abril, maio a agosto e setembro a dezembro.

Os indices representam parametros de mercado e norteiam de forma ampla a
posicéo das volatilidades de mercado.

2.6 DERIVATIVOS

Conforme Silva Neto (1999), alteragdes ocorridas nos dltimos anos no cenario

internacional geraram a necessidade de formas mais eficientes de financiamento e
protec@o para os investimentos. Com a evolugio da tecnologia e dos meios de
comunicagéo o capital de governos, empresas, instituicbes e investidores podem
circular rapidamente pelo mundo. Ocasionando significativo aumento da volatilidade,
incorrendo na necessidade de procurar garantias e coberturas de risco.
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Surgem nesse contexto os primeiros instrumentos derivativos de balcao, os
Sswaps. Varias definicbes podem ser encontradas para Derivativos, entretanto,
alguns comentarios devem ser ressaltados. Silva Neto (1999, p. 18), destaca:

[.-.] o derivativo presta-se para a troca de um resultado financeiro obtido por
meio da aplicagdo da variagdo do valor de indices ou projegbes de pregos,
em um determinado perfodo de tempo, sobre um montante teérico inicial,
Ele ndo &, normalmente, usado para a negociagéo ou comercializagdo de
produtos e servigos. Ele é usado para alterar a caracteristica do risco do
caixa, ou da carteira, de uma empresa, dada a possibilidade de alteragéo
no valor de determinado ativo, seja uma commodity, taxa de cambio, taxa
de juros ou um indice de pregos.

Esses contratos s&o assim denominados por dependerem da existéncia de
outro contrato ou ativo. Derivativos, de acordo com Cavalcante Filho; Misumi (1998,
p. 209), “...s&o titulos que derivam seu valor de um ativo-objeto”. Destacando ainda
que permitem a elaboragdo de estratégias de investimentos flexiveis.

Silva Neto (1999) destaca as seguintes caracteristicas dos participantes
desse mercado, a saber:

a. Hedger — Segundo o autor, hedger utiliza o mercado para se proteger de 3
eventuais variagbes nos pregos dos produtos, dispensando possiveis J

ganhos futuros para ndo incorrer em perdas futuras. Hedge & uma
operacdo praticada no mercado de derivativos que tem como finalidade
proteger quanto a possibilidade de alteragdo de um prego, taxa ou indice.
Pode ocorrer na compra ou na venda de um derivativo e através dessa
operac&o a empresa livra-se de um risco inerente a sua atividade principal.
b. Especulador — o autor destaca que especulador € a pessoa ou empresa
cuja atividade principal ndo tem relagdo com o objeto do contrato
derivativo e que assume posicdes no mercado com o objetivo de obter a
exposicdo ao risco de variagdes de precos. E aquele que assume o risco
i de perdas futuras que o hedger preferiu rejeitar, na expectativa de obter
: ganhos futuros. As pessoas confundem facilimente o especulador com o
|

manipulador, que tem apenas a intengdo de causar distorcdes artificiais
nos precos dos contratos para conseguir lucros faceis. O especulador, ao 3
, contrario do que muitos imaginam, n3o é nocivo ao mercado e
‘ desempenha papel muito importante, pois sem ele o hedger néo teria a

AT e
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quem repassar seu risco, que € gerado, inevitavelmente, pela propria
atividade econdmica.

c. Arbitrador — na concepcdo do autor, arbitrador realiza operagdes
simultaneamente em mais de um mercado para se valer de distorgbes de
precos relativos. Pois um contrato futuro de um bem e o prego atual desse
apresentam relagdo direta, quando ha quebra nessa relacdo os
arbitradores operam no mercado a vista e no mercado de liquidagdo futura
visando ganhos quando a relagdo for restabelecida. Assume pouco risco e
€ responsavel pela afirmagédo de pregos futuros e pela manutencdo da
relag@o entre precos futuros e a vista.

d. Market maker — Por fim, o autor destaca que os Market Maker, também
conhecidos como especialistas, sdo geralmente banco ou corretoras que
atuam sempre em determinado mercado e que se especializaram em
certos produtos e papéis. Possuem a preferéncia em qualquer negocio e
desfrutam de redug&o de custos operacionais.

Para atuagdo nesse mercado se faz necessario um conhecimento por vezes
mais vasto sobre commoditys, taxas de cambio, taxas de juros ou indices de precos,
o que reforca a importancia do conhecimento dos conceitos basicos ora
apresentados.

2.7 ARELACAO ENTRE RISCO E RETORNO

A maior parte das escolhas feitas pelas pessoas envolve um certo grau de
incerteza com relag@o aos seus beneficios ou suas consequiéncias.

Em uma definicdo simples, risco € chance de perda financeira. Em definigio
mais formal, o risco esta ligado a incerteza no que se refere a variabilidade de
retornos associada a um dado ativo. Os ativos que apresentam maiores

possibilidades de perda sdo considerados mais arriscados do que aqueles com
menores chances de perda. (GITMAN, 2001)
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A aquisicdo de ativos financeiros com maior volatilidade, ou seja, maior
tendéncia de oscilagdo envolve a possibilidade de maiores lucros ou maiores perdas,
também implicando em maior risco.

Em relagdo aos riscos de comprar agdes, Luquet (2000, p. 79) destaca o risco
econdémico, constituido pela ameaga de uma desaceleragdo da economia. Sem
crescimento no pais, as empresas enfrentam diminuicbes em suas receitas e lucros,
acarretando na reduc@o do preco de suas agdes.

A avaliacdo do risco de um ativo estando embasada na variabilidade de seu
retorno toma evidente a necessidade de conhecer com nitidez o conceito de
Retorno. Gitman (2001, p. 205), define retorno como sendo a totalizagdo dos ganhos
ou perdas ocorridos em um determinado periodo de tempo. Expresso como uma
percentagem do valor de investimento do valor do investimento inicial.

A rentabilidade das agdes é variavel. Podendo ser obtida de duas maneiras.
Uma delas acontece através da distribuicdo de dividendos aos detentores do papel,
a outra forma de obter rendimentos através da compra de agbes ocorre por meio da
venda da acdo, o investidor adquire uma acdo a um determinado preco e ao vé-la
valorizar-se ele decide vendé-la.

2.8 ANALISE DE INVESTIMENTO

‘Faz-se necessaria a reflexdo, por parte do investidor, sobre alguns elementos
que irdo fundamentar sua andlise de investimentos. Segundo Cavalcante Filho e
Misumi (1998), entre estes elementos, podem ser citados:

+ A disponibilidade de recursos para aplicar;

o Comportamento com relacéo ao dinheiro;

» Niveis de risco aceitaveis;

e Expectativa de rentabilidade;

e Visualizacdo da possibilidade de perda, parcial ou total, do capital
investido.

Nos mercados de renda variavel, a incerteza esta sempre presente, em maior
ou menor grau. Sensacdes de pessimismo ou otimismo definem as probabilidades

il o e i i
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quanto ao futuro. A tradugdo destas sensacGes em numeros é uma tentativa de
racionalizacdo, que busca auxiliar nas decisdes sobre investimentos.

Muitas s&o as variaveis que influenciam os pregos das acbes, dificeis de
prever e de atuacdo diferente dependendo da ocasido. (CAVALCANTE FILHO:
MISUMI, 1998).

Assaf Neto (2001) explica que a Analise Fundamentalista e a Andlise técnica
s&o as duas principais formas de analise de investimento em agdes. Com relago &
primeira, o objetivo & a determinagdo do prego justo de uma agdo, baseando-se na
expectativa de lucros futuros. O preco das agdes na Bolsa n3o reflete o preco justo,
mas uma meédia entre as percepgbes de compradores e vendedores do mercado. O
indicador Prego/Lucro (P/L), € muito utilizado neste tipo de avaliagido. Onde “P” é a
cotagéo das agbes em Bolsa de Valores e “L” é o lucro por agdes projetado para os
anos seguintes. Ele expressa o tempo de retorno do capital investido. O estudo
dessa analise avalia o desempenho econémico e financeiro da empresa,
considerando variaveis intemas e externas que influenciem o seu desempenho.
Observando demonstrativos financeiros da empresa, informacgdes relativas ao setor
econdmico de atividade e a conjuntura econdémica,

Por sua vez, segundo este autor, a Andlise Técnica, ou Analise Grafica como
também € conhecida, baseia-se no estudo do comportamento das agbes no
mercado. Observando padrées no desempenho passado, conhecendo precos e
volumes negociados, s&o realizadas projeges sobre o comportamento futuro dos
precos das agbes. As causas que determinam certas alteragbes ndo sdo
examinadas, a atencgdo é destinada as oscilagdes apresentadas. Nos graficos pode-
se identificar determinados tipos de formac6es que podem auxiliar a tomar decisdes
de compra ou venda de ages, eles relatam tendéncias e variagbes nas cotacgées,
contém as respostas neste tipo de analise, traduzem o comportamento do mercado.

A escolha entre o tipo de analise utilizada fica a critério do investidor,
ocorrendo em alguns casos a utilizagdo em conjunto da andlise técnica e da

fundamentalista. No caso de pequenos poupadores 0 mais relevante é a
rentabilidade.

i ——————— i T e
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2.9 POPULARIZAGAO DO MERCADO DE ACOES

Indmeras iniciativas tém sido adotadas pela Bovespa para a disseminacéo de
informagdes sobre o mercado de capitais. Dentre elas podem ser citadas: palestras
nas empresas para os funcionarios; um escritério itinerante da Bolsa, o Bovmobvel,
visita cidades e realiza palestras para a populagdo; atuagdo junto a entidades
sindicais, com implantag&@o de escritorios em algumas delas.

No entanto, um programa merece destaque, o “Bovespa Vai até Vocé” e seus
sub-programas como o “Bovespa Vai a Fabrica”, “Bovespa Vai a Universidade”,
“Bovespa Vai aos Clubes”, “Bovespa Vai ao Metrd”, “Bovespa Vai a Praia” entre
outros. Eles divulgam o mercado de agBes para grupos especificos. O publico
atendido ja ultrapassa 370.000 pessoas, segundo a Bolsa de Valores de Sdo Paulo
(2008). O “Bovespa Delivery” leva promotores até grupos de interessados, que
realizam reunides na residéncia de quem gostaria de conhecer esse mercado.
Nesse programa ja foram registrados 1.111 atendimentos até o final do més de
outubro de 2007.

Com base nas informagdes da instituicdo, o programa de popularizago foi
criado em agosto de 2002 e da énfase ao investimento em agdes através de Clubes
de Investimento, com aplicacbes de baixo valor, porém, constantes. Os clubes de
investimento estdo se disseminando consideravelmente, no inicio de 2004 existiam
cerca de 300 no pais, hoje ja sdo 1.380. A formacdo destes clubes contribui de
maneira significativa para o avancgo da participacdo das pessoas fisicas no mercado
acionario. Ha pouco mais de uma década, os investidores comuns representavam
9% do mercado.

A participagdo das pessoas fisicas neste mercado tem se elevado
constantemente, no ano de 2003, pela primeira vez em dez anos, superou a
participagdo dos investidores estrangeiros, aumentando de 20,76% em 2002 para
24,4% em 2003, enquanto os investidores estrangeiros passaram de 26,01% em
2002 para 24,1% em 2003 (BOVESPA, 2008).

No ano de 2007, Segundo a Bovespa, 2008, o contexto da economia mundial
€ em especial dos Estados Unidos da América tem favorecido a entrada de recursos
estrangeiros no mercado aciondrio brasileiro o que torna menos perceptivel o

crescimento da participagdo dos investidores pessoa fisica.
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De acordo com a Bovespa (2008), no més de Setembro de 2007 os
estrangeiros foram os investidores que apresentaram maior participagéo,
respondendo por 34,0% do volume total negociado. Em segundo lugar vieram os
investidores institucionais, com 32,7%, seguidos pelos investidores pessoas fisicas,
com 24,3%. Com um volume de compras de R$ 32,4 bilhdes e de vendas de R$
28,6 bilndes, o saldo das operagdes dos investidores estrangeiros na BOVESPA foi
comprador em R$ 3,8 bilhdes, maior saldo mensal registrado na histéria da Bolsa de
Valores de S&o Paulo.

Faz-se necessario evidenciar que o volume financeiro negociado atualmente
€ assaz superior ao registrado no ano de 2003, no entanto, a participacdo das
pessoas fisicas em termos percentuais tem se mantido, o que significa incremento
na participagao real. (BOVESPA, 2008)

Conforme a Bovespa (2008), o volume financeiro movimentado no ano de
2003 foi de R$ 204,5 bilhdes, a média diaria foi de R$ 818,3 milhdes e a média de
negocios por dia foi de 39.597. Somados apenas os meses de Agosto e Setembro
de 2007 apresentam um volume negociado de R$ 213,7 bilhdes, correspondendo a
uma media de aproximadamente R$ 5 bilhdes por dia e mais de 160.000 negécios
diarios.

2.10 PROTECAO DO INVESTIMENTO COM PARTICIPACAO — POP

Um dos novos instrumentos presentes na bolsa no intuito de fomentar a
participacdo do pequeno investidor no mercado acionario brasileiro é o produto de
Protecdo do Investimento com Participagdo, ou simplesmente POP.

Segundo Bovespa (2008) o POP é um produto de renda variavel, que
proporciona uma determinada protegdo contra eventuais perdas (desvalorizagdo) do
investimento em agdes em troca de uma participacdo nos potenciais ganhos desse
investimento. Isso & obtido por meio da combinagdo da aplicacdo em agdes com a
aplicacdo em seus derivativos.

Com a adocgdo desse produto o pequeno investidor pode proteger seus
investimentos ou a participagdo nos resultados desse investimento. Assim sendo,
esse € mais um passo dado pela Bolsa de Valores de SZo Paulo na diregdo da

democratizacédo e popularizagdo do mercado de capitais brasileiro.

P
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3 METODOLOGIA

3.1 CARACTERIZAGAO DA PESQUISA

Considerando-se a classificacdo cientifica proposta por Vergara (2000), a
presente pesquisa sera conduzida sob dois aspectos: quanto aos fins e quanto aos
meios.

Quanto aos fins, a pesquisa sera exploratéria e descritiva. Exploratéria na
medida que se trata de um tema em evidéncia devido & importancia do mercado de
capitais para o desenvolvimento das empresas e evolu_géo da economia do pais.
Descritiva, pois visa contextualizar o referido mercado como alternativa de
investimento para o pequeno investidor.

No que concermne aos meios, a pesquisa se desencadeara por meio de
pesquisa bibliografica, que fornecera o embasamento necessario no discorrer desse
estudo, contribuindo para o alcance dos objetivos propostos.

Com isso, ter-se-a o alicerce basico para o aprofundamento da pesquisa
através da identificagdo de caracteristicas relevantes quanto ao perfil e
conhecimento dos possiveis investidores do mercado de agdes.

3.2 POPULACAO

A populagéo dessa pesquisa é formada por todos os investidores que possuem
algum tipo de reserva financeira depositada em alguma institui¢do financeira ou néo,
nesse sentido a amostra pesquisada compreendeu 70 (setenta) elementos que
obedeciam a esse pré-requisito.

Para escolha da amostra foi utilizado o critério de acessibilidade, isto &, as

pessoas que responderam a pesquisa foram escolhidas pela facilidade de contato e
disponibilidade para redargtir o instrumento de pesquisa.

I ——
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3.3 DADOS E INSTRUMENTO DE COLETA

Para realizar uma andlise de dados em uma pesquisa cientifica é preciso
anteriormente estabelecer quais serdo os instrumentos & serem utilizados. Assim,
como apresenta Andrade (1998), os instrumentos de pesquisa podem ser os mais
diversos como, por exemplo, questiondarios, formularios, entrevistas, entre outros.
Entretanto, cumpre destacar que existem diferencas basicas entre esses
instrumentos de coleta, que devem ser definidos de acordo com o objetivo do
trabalho.

Dessa forma, o presente estudo se desencadearé por meio de questionario
constituido por 11 (onze) questdes abertas e fechadas estruturadas de forma a
apresentar com o maximo de clareza o perfil do publico em analise. Essa escolha
justifica-se pelo fato da aplicagdo do questionario ndo exigir necessariamente a
presenca do pesquisador durante a aplicagéo.

3.4 TRATAMENTO ESTATISTICO E FORMA DE ANALISE

Para a realizagdo de uma pesquisa, € fundamental que o pesquisador
apresente os resultados obtidos da forma mais clara e didatica possivel, visando
facilitar a compreensdo e a anélise dos dados por parte do leitor.

Assim sendo, como enaltece Andrade (1998), para a elaboragdo dos dados
cientificos € necessario definir como serd a selegdo dos dados; que determinara a
exatiddo dos dados coletados, a categorizagio dos dados; como forma de facilitar a
contagem dos dados, e a tabulagio dos dados; que consiste em dispor os dados em
tabelas de forma organizada e coerente.

Portanto, para o tratamento estatistico desta pesquisa foi utilizado o aplicativo
computacional Excel 2003, que demonstrara graficamente os resultados obtidos.
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4 ANALISE QUALITATIVA DE DADOS l~

e e e e

Nesta etapa do trabalho sdo apresentados os resultados obtidos, utilizando-
se de tabelas e graficos para representagdo de cada variavel de estudo.

4.1 ANALISE DO PERFIL DOS POSSIVEIS INVESTIDORES DO MERCADO DE
ACOES

A analise dos questionarios aplicados nesta pesquisa se desencadeara de
forma estruturada, buscando identificar alguns pontos relevantes quanto ao perfil
dos entrevistados, possiveis investidores do mercado de capitais.

4.1.1 Sexo dos entrevistados

el ——————

Observa-se na tabela 01 e grafico 01 que 51,4% dos entrevistados s3o do
sexo feminino e 48,6% s&o do sexo masculino, ressaltando equilibrio de género.
Tabela 01 — Sexo dos Entrevistados
Sexo - N°deentrevistados % 4
Masculino 34 48,6% ' !
Feminino 36 51,4%
s |47 R ARl | NN ag1 L

.I-=¢-:>n_t_e:_D.éd_os da pesqu-rsa 205?
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48.6%

Feminino
51.4%

Grafico 01: Sexo dos entrevistados
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

4 1.2 ldade dos entrevistados

Visualizando a tabela 02 e grafico 02, nota-se forte destaque para o grupo de
pessoas que tem entre vinte e quatro e vinte e nove anos de idade, que representam
41,4% dos pesquisados. O segundo grupo mais expressivo é o dos que apresenta
idade entre dezoito e vinte e trés anos.

Identifica-se, dessa forma, que 64,3% dos entrevistados apresentam até vinte
e nove anos de idade, considerando-se uma maioria de pessoas jovens. Fato que
aumenta a probabilidade de que sejam apresentados pelos entrevistados
posicionamentos de maior exposigdo ao risco. Considerando que o investimento em
agbes ¢ considerado um investimento de longo prazo e os investidores jovens tém
mais tempo para recuperar-se de possiveis perdas.

Tabela 02 - Idade dos Entrevistados

Idade N° de entrevistados %
de 18 a2 23 16 22.9%
de 24 3 29 29 41.4%
de 302 35 8 11,4%
de 36 a 41 7 10,0%
de 42 a 47 5 7,1%
de 48 a 53 3 4,3%
acima de 54 2 2,9%
TOTAL 70 100%

Fonte: Dados da pesquisa, 2007,
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de 18 a'de 24a de30ade36aded2a dedB8a acima
23 29 35 41 47 53 de 54

Grafico 02; Idade dos Entrevistados
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

4 1.3 Estado civil dos entrevistados

Identifica-se na tabela 03 e grafico 03 uma maioria de solteiros entre os
pesquisados, representando 57,1% do total contra 40% de casados.

O que reforga a tendéncia de posicionamentos mais audazes por parte dos
entrevistados, considerando-se a possivel menor quantidade de compromissos
financeiros assumidos pelos solteiros.

Cumpre frisar que uma quantidade muito pequena de divorciados foi
identificada e n&o foram encontrados vilivos entre os pesquisados.

Tabela 03 - Estado Civil dos entrevistados

Solteiro(a) 40 57,1%
Casado(a) 28 40,0%
Divorciado(a) 1 1,4%
Viavo(a) 0 0,0%
Outros 1 1,4%

TOTAL 70 100%

Fohte: Dados da pesquisa, 2007.
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Grafico 03: Estado civil dos entrevistados
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

41.4 Escolaridade dos entrevistados

A tabela 04 e grafico 04 demonstram que mais da metade dos pesquisados
(51,4%) tem curso superior incompleto, 21,4% ja concluiram um curso superior e
8,6% sao pés-graduados.

Esses numeros geram a expectativa de que a populacdo pesquisada possua ;
maior acesso a informacéo e nivel mais elevado de conhecimento, o que possibilita "!i
a opgao por investimentos com funcionamento mais complexo, j& que 81,4% dos 1
pesquisados apresentam no minimo curso superior incompleto, enquanto apenas
18,6% dos entrevistados, no maximo, concluiram o segundo grau.

Tabela 04 — Escolaridade dos entrevistados

1° grau incompleto 1 1.4% :
1° grau completo 0 0,0% i
2° grau incompleto 1 1,4% '
2° grau completo 11 15,7%
3° grau incompleto 36 51,4%
3° grau completo 15 21,4%
Pds-graduacao _ 6 8,6%

TOTAL - 70 100%

Fonte: Dados da pesquisa, 2007,
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| Grafico 04: Escolaridade dos entrevistados.
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

4.1.5 Profissdo dos entrevistados

A tabela 05 e grafico 05 apresentam os bancarios como 0 grupo mais
expressivo entre os entrevistados, sendo 44,3% do total. Os trabalhadores do
comeércio representam 31,4% dos entrevistados.

O expressivo numero de pessoas entrevistadas que trabalham no setor
bancario faz acreditar que um nivel mais elevado de conhecimento sobre o mercado
financeiro seja identificado, devido a ligagdo mais estreita dos pesquisados com 0
funcionamento deste mercado.

Tabela 05 — Profissdo dos entrevistados

. Estudante 7 10,0%
Empresario 2 2,.9%

| Autdénomo 3 4.3%
Funcionario Publico 1 1,4%

Profissional Liberal 2 2,9%

Trabalhador Privado — Comércio 22 31.4%

Trabalhador Privado — Industria 2 2,9%

Bancario 31 44 3%

QOutros 0 0,0%

TOTAL 70 100%

Fonte: Dados da pesquisa, 2007.
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Grafico 05: Profissdo dos entrevistados
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

4.1.6 Faixa de renda dos entrevistadqs

Observa-se na tabela 06 e grafico 06 que 42,8% dos entrevistados tém
rendimentos a partir de R$ 1.201,00; sendo que 17,1% desses, recebem mais que
R$ 2.400,00 mensalmente.

A faixa de renda apresentada na pesquisa € significativa, pois facilita a
formacdo de niveis de reserva financeira e possibilita maior tranquilidade na
manutencdo dos investimentos de longo prazo.

Tabela 06 - Faixa de Renda (em R$)

Faixa de Renda (emR$) ~ N°de entrevistados %

até 600,00 17 24 3%

de 601,00 a 1.200,00 23 32,9%

de 1.201,00 a 1.800,00 12 17,1%

de 1.801,00 a 2.400,00 6 8,6% i
dede 2.401,00 a 3.000,00 5 71%

acima de 3.000,00 i 10,0%

Fonte Dados da pesquisa, 2007,
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acima de 3.000,00 (==

dede 2.401,00 a 3.000,00 |
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Grafico 06: F.
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

4.1.7 Nivel de reserva financeira dos entrevistados

Percebe-se na tabela 07 e grafico 07 que 27,1% dos pesquisados possuem
reserva financeira entre R$ 1.501,00 e R$ 3.000,00. Nota-se ainda que 31,4% dos
entrevistados tém em suas reservas valor acima de R$ 3.000,00. Sendo que em
15,7% desses, a reserva é acima de R$ 10.000,00; numeros significativos.

Montantes elevados permitem o acesso a um leque maior de alternativas de
investimento, possibilitando a eliminagdo da centralizacdo dos recursos em
caderneta de poupancga, que oferece baixa rentabilidade.

Maior reserva financeira também promove a diversificacdo dos investimentos,
pois em posse de mais recursos o investidor pode escolher entre uma gama superior
de altemativas para aplicagéo do seu capital com objetivo da maximizagdo de sua
riqueza.




Tabela 07 - Nivel de Reserva Financeira depositada em alguma
instituic&o financeira ou néo

Nivel de Reserva (em R$) Ne° de entrevistados %
até 500,00 18 25,7%
de 501,00 a 1.500,00 11 15,7%
de 1.501,00 a 3.000,00 19 27.1%
de 3.001,00 a 5.000,00 3 4.3%
i de 5.001,00 a 10.000,00 8 11,4%
acima de 10.001,00 1 15,7%

| i _TOTAL 70 100%
Fonte: Dados da pesquisa. 2007.
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Grafico 07: Nivel de Reserva (em R$).
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

4.1.8 Opgdes de investimento em que os entrevistados costumam investir

A tabela 08 e grafico 08 expéem que a poupanga € a altemnativa mais
escolhida, sendo citada por 88,6% dos entrevistados. Contrapondo fatores
identificados em itens anteriores da pesquisa que poderiam significar maior
disposicdo dos entrevistados para exposi¢do ao risco e opgéo por investimentos que
apresentem maior volatiidade e rentabilidade, tais como maioria de solteiros
(57,1%), quantidade de profissionais que atuam no mercado financeiro (44,3% de
bancarios), nivel de escolaridade (72,8% com nivel superior em andamento ou

concluido).
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Os fundos de renda fixa sdo opcdo para 34,3% dos pesquisados. Em
seguida, identifica-se o investimento em agdes, utilizado por 21,4% da populagdo
pesquisada.

A significativa discrepancia apontada na pesquisa entre a preferéncia pela
poupanca frente aocs demais alternativas de investimento, pode evidenciar que a
rentabilidade gerada por alternativas mais agressivas disponiveis no mercado
acionario ainda n&o despertou o interesse da populagdo pesquisada.

Tabela 08 - Opcdes de investimento em que os entrevistados
costumam investir

Opgoes de Investimento ~ N°deentrevistados %

Poupanga 62 88,6%

CDB 13 18,6%

Debéntures 0 0,0%

Fundos de renda fixa 24 34,3%

Ouro 2 2,9%

Délar 7 10,0%

Letras de Cambio 0 0,0%

Fundos de renda variavel 9 12,9%

Iméveis 14 20,0% M
Acles 15 21,4% »
Letras Financeiras do Tesouro 0 0,0% ‘

Outros 3 4.3%

Fonte: Dados da pesquisa, 2007.
Obs: Neste item os entrevistados poderiam optar por mais de uma alternativa.
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Grafico 08: Opcdes de Investimento.
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

4.1.9.1 Entendimento dos entrevistados sobre o funcionamento da Bolsa de Valores

Quantidade superior a metade dos pesquisados (52,9%) declara compreender
o funcionamento da Bolsa de Valores. Fato este possivel constatar por meio da
observagao da tabela 9.1 e grafico 9.1.

Esta informagéo € relevante considerando-se que a probabilidade de uma
pessoa se tomar investidor de um determinado mercado diminui sensivelmente
quando esta ndo entende, em seus aspectos basicos, a dindmica do referido
mercado.

Confrontando-se o nivel de escolaridade dos entrevistados (81,4% dos
pesquisados apresentam no minimo curso superior incompleto, identificado no item
4.1.4 da pesquisa) com o percentual dos que declaram entender o funcionamento da
Bolsa de Valores é possivel perceber que mesmo pessoas com formagdo académica
mais completa n&o tiveram acesso aos conceitos do mercado acionario.

Neste contexto, se faz necessario o desenvolvimento de agdes que
disseminem os conceitos basicos sobre o mercado de capitais, para que o0s
investidores entendam o seu funcionamento e possam vislumbrar sua participagdo

no mesmao.

of
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Tabela 9.1 - Entendimento dos entrevistados sobre o
funcionamento da Bolsa de Valores

Entendimento do funcionamento  N° de entrevistados %

Sim 37 52,9%
N&o s o83 47,1%

Fonte: Dados da pesqmsa-, 200?.

Sim; 52,9%

Nao; 47.1%

Grafico 09.1; Entendimento do funcionamento.
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

4.1.9.2 Conhecimento dos entrevistados sobre o objetivo principal da Bolsa de
Valores

Expbe-se na tabela 9.2 e grafico 9.2, que a maioria dos pesquisados (54,3%)
ndo conhecem o objetivo principal da Bolsa de Valores. Assim sendo, apenas 45,7%
| dos entrevistados afirmam conhecer tal objetivo.
Reforca-se aqui a premissa da necessidade de disseminacdo dos conceitos
que embasam o mercado de capitais, tendo em vista que o objetivo principal da
Bolsa de Valores & um conceito basico no assunto.

Tabela 9.2 - Conhecimento dos entrevistados sobre o objetivo
principal da Bolsa de Valores

‘Conhecimento do objetivo  N° de entr
Sim
N&o

_TOTAL

Fonte: Dados da pesquisa, 2007.
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Sim; 45,7%

Grafico 09.2: Conhecimento do objetivo principal.
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

4.1.9.3 O principal objetivo da Bolsa de valores na opinido dos entrevistados

No item anterior, 38 (trinta e oito) entrevistados haviam declarado nao
conhecer o principal objetivo da bolsa de valores, quando questionados qual seria
esse objetivo 40 (quarenta) pesquisados ndo responderam, assim sendo, apenas 2
(dois) entrevistados afirmaram ter ciéncia e ndo informaram o objetivo principal da
Bolsa.

Observa-se na tabela 9.3 e grafico 9.3, que na opinido de 22,9% dos
entrevistados o principal objetivo da Bolsa de Valores &€ a negociagédo de
agoesftitulos, 5,7% acreditam que o objetivo & proporcionar intermediacéo financeira,
enquanto 4,3% afirmaram que captar recursos para as empresas € o principal
objetivo da Bolsa.

De acordo com Cavalcante Filho e Misumi (1998, p. 61) as bolsas tém o
objetivo social de manter local adequado ao encontro de seus membros e a
realizacdo de compra e venda de titulos e valores mobiliarios. Em suma, pode-se

inferir que os entrevistados se aproximaram do conceito supracitado.
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Tabela 9.3 - Principal objetivo da Bolsa na opinido dos

Entrevistados

Principal Objetivo N° de entrevistados %
Intermediagao financeira 4 57%
Negociacdo de agdes/titulos 16 22.9%
Captar recursos p/ empresas 3 4.3%
Outros 7 10,0%
Em branco 40 57,1%

! VOTAL S AT R AR

Fonte: Dados dé pesquisa, 2007.

Em branco
Outros
Captar recursos p/ empresas

Negociacéao de agdes/titulos

Intermediacdo financeira

O,d% 10.0% 20.0% 30.0% 40,0% 50,0% 60.0%

Gréfico 09.3: Principal objetivo da bolsa.
Fonte: Dados da pesquisa, 2007,

4.1.10 O que motiva ndo investir

Das 70 (setenta) pessoas entrevistadas, 16 (dezesseis) ndo responderam
este item por ja haverem declarado que sdo investidores. Dentre os 54 (cingienta e

quatro) restantes, 33 (trinta e trés) ndo apontaram um motivo especifico para nio
investir.

A tabela 10 e grafico 10 indicam que dos 21 (vinte e um) pesquisados que
sinalizaram algum motivo, sendo que 38,1% alegaram falta de conhecimento;

Considerando-se que a falta de interesse foi apontada por 19% dos
entrevistados, que 14,3% declararam ndo ter capital suficiente para tal investimento
e que 9,5% afirmaram ser o risco elevado o seu motivo por ndo investir. Nota-se que
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a falta de conhecimento sobre o mercado de agdes € identificada com freqiéncia
entre os pesquisados, analisando os resultados destes trés itens.

Os que alegaram falta de capital revelam, de certa forma, falta de
conhecimento acerca do mercado, pois segundo Luquet (2000, p. 73) atualmente &
possivel investir na Bolsa com valores a partir de R$ 100,00 por meio dos home
brokers.

A falta de conhecimento representa um fator decisivo na escolha de um
investimento, podendo direcionar os recursos dos investidores a escolha de outras

alternativas que possibilitem maior seguranga e por vezes menor rentabilidade.

Tabela 10 - Os motivos dos que ndo s3o investidores

O que motiva nao investir : T
Risco Elevado 2 9,5%
Falta de conhecimento 8 38,1%
Falta de interesse 4 19.0%
Falta de capital 3 14,3%
Qutros 4 19,0%
= TOTAL 21 100%

Fonte: Dados da pesquisa; 2007,

QOutros
Falta de capital
Falta de interesse

Falta de conhecimento

Risco Elevado [B

0,0% 50% 100% 150% 20,0% 250% 30,0% 350% 40,0%

Grafico 10: O motiva ndo investir.
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.
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4.1.11 Porcentagem da reserva financeira que aplicariam no mercado de agdes

A tabela 11 e grafico 11 mostram que a metade dos pesquisados (50%)
utilizariam entre 1% e 25% de sua reserva financeira para investimento em agdes.
Nenhum dos entrevistados aplicaria mais de 75% de sua reserva no mercado de
acoes e s6 4,3% investiriam entre 51% e 75%.

Analisando que a populagdo pesquisada possui certa estabilidade patrimonial,
os posicionamentos adotados em relagdo a porcentagem de utilizagdo da reserva
financeira no mercado de agdes podem ser considerados bastante cautelosos.

Tabela 11 - Porcentagem da reserva financeira, que os
entrevistados aplicariam no mercado de agdes

% da reserva em agoes N° de entrevistados %
0% 18 25,7%
de 1% a 25% 35 50,0%
de 26% a 50% 14 20,0%
de 51% a 75% 3 4.3%
de 76% a 100% 0 0,0%
TOTAL S g0 100% p

Fonte: Dados dé peéqﬁiéa. 2007.

60,0%
50,0%
40,0% |
30,0%
20,0% |
10,0%]

0% de 1% a 25% de 26% a 50%de 51% a 75% de 76% a
100%

0,0%

Grafico 11: Percentual de reserva que aplicaria em acdes.
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.




Diante a esses dados, pode-se verificar que mesmo ndo possuindo

conhecimento do funcionamento do mercado, significativa parcela dos entrevistados

arriscariam seus recursos no investimento em bolsas de valores.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

Com a globalizagdo dos mercados, o surgimento de novas tecnologias e a
enorme velocidade na troca de informacgbes, propiciada em grande parte pela
massificagdo da Internet, estdo causando a quebra de paradigmas e a formacgéo de
novas premissas, que resultam na constru¢do de uma nova realidade econémica.

Diante a esta conjuntura, o mercado de capitais se apresenta como uma
importante alternativa de investimento para o pequeno investidor, pois, cada vez
mais, um numero maior de pessoas percebem os beneficios de aplicar seus
recursos nesse mercado. Grupos estdo se reunindo e formando clubes de
investimento para aplicarem no mercado acionario de forma constante e
disciplinada.

No quadro de investidores na Bolsa de S&o Paulo percebe-se o aumento
constante da participacdo das pessoas fisicas. O propésito maior deste estudo foi
contextualizar o mercado de capitais identificando estimulos que possibilitassem a
entrada do pequeno investidor no referido mercado. Assim sendo, procurou-se
sondar o nivel de conhecimento do publico a respeito do mercado de acgdes e
identificou-se que existe um baixo nivel de conhecimento de uma forma geral. Esta
afirmagéo fundamenta-se a partir do resultado da pesquisa, que apresenta um baixo
percentual dos que compreendem o funcionamento do mercado acionario e dos que
conhecem o objetivo principal da Bolsa.

Com relagdo aos principais fatores que inibem as aplicagbes na bolsa, pode-
se avaliar, novamente, que a falta de conhecimento a respeito do mercado de acées
& um fator decisivo, impedindo o ingresso de novos investidores no referido
mercado. Portanto, se faz necessaria a adogdo de medidas e iniciativas que visem
aumentar o nivel de conhecimento do publico em relagédo ao mercado de capitais.
Possibilitando dessa forma a participagdo destes no referido mercado.

Dentre as vantagens de investir no mercado de capitais, podem ser citadas as
facilidades oferecidas pelo Home-broker, que proporcionam ao investidor realizar
operagdes e acompanhar seus investimentos, via Internet, de qualquer lugar do pais
e do mundo. Além disso, a criagdo de novos produtos como o POP surge no sentido

de popularizar a bolsa de valores e minimizar os riscos de operar nesse mercado.
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Apesar das iniameras iniciativas por parte da Bovespa visando aumentar o
numero de pessoas fisicas no quadro de investidores, nota-se que a participagao
destes ainda & pouco expressiva, tomando-se como referencial o potencial do
mercado. No intuito de estimular a participagdo do investidor, a Bolsa de Valores
deve dar continuidade aos programas de incentivo ja existentes, realizando diversos
ciclos de palestras, estimulando a formagéo de clubes de investimento, entre outros.

Contudo, para ampliar a capacidade de alcance destas agbes se faz
necessario formar parcerias com instituices ligadas ao mercado financeiro, como
também instituicdes de ensino, que assumam o papel de difusores, disseminando os
conceitos da Bolsa para publicos de todas as idades, contribuindo assim para a
divulgacdo e popularizagdo crescente do mercado acionario. Nesse sentido,
fornecendo colaboragcdo expressiva para o desenvolvimento econémico dos
investidores, das empresas e do pais.

Outra sugestdo para ampliagdo das acdes por parte da instituicdo seria a
inclusdo de acdes educativas ou disciplinas junto aos alunos do segundo grau, no
sentido de disseminar uma cultura de educacéo financeira desde o comego da
carreira profissional das pessoas.

5.1 INDICACOES PARA TRABALHOS FUTUROS

Esta pesquisa se deteve apenas a analisar o mercado de capitais como
alternativa de inyestimento para o pequeno investidor. Contudo, diante as suas
limitagbes, indica-se alguns possiveis temas para trabalhos futuros:

¢ O movimento de disseminagdo do mercado acionario brasileiro;

e O Mercado de capitais como alternativa de poupanca a longo prazo;

e« A importancia do mercado acionario para o desenvolvimento das
empresas no longo prazo.

5.2 LIMITACOES DA PESQUISA

Os resultados presentes nesta pesquisa correspondem apenas a populagéo

em que foi aplicado o questionario, ndo devendo, portanto, serem tidos como unica
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fonte de referéncia para estudos futuros, pois isso dependera diretamente do
contexto e das variaveis dos entrevistados pesquisados. Além disso, o publico
entrevistado pode ser ampliado como forma de ampliar estudos futuros nessa area.
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APENDICE




APENDICE 01 - QUESTIONARIO DA PESQUISA

FACULDADE NATALENSE PARA O DESENVOLVIMENTO DO RIO GRANDE DO NORTE
Concluinte: Tiago Cébe de Araiijo
Professor Orientador: Msc, Carlos Eduardo Marinho Diniz

Esta pesquisa tem como objetivo obter dados para a conclusdo da monografia de especializagio do
MBA em Administragéio Financeira da FARN. Pedimos sua colaboragdo no preenchimento das questdes.

1. Sexo 2. ldade
[] Masculino [Jde182a23 [] de24a29 [Jde30a35 [] de36a41
[] Feminino [ de42a47 [] de48a53 [] acimade 54
3. Estado Civil 4. Escolaridade
[] Sotteiro(a) [] Casado(a) (] 1° grau incompleto [J 1° grau completo
[] Divorciado(a) [] Viuvo(a) [[] 2° grau incompleto [] 2° grau completo
[] Outros [] 3° grau incompleto [] 3° grau completo
[] Pés-Graduagzo
5. Profissdo 6. Faixa de Renda (em R$)
[] Estudante [] Empresario [] até 600,00
[[] Auténomo [] Funcionario Publico [] de 601,00 a 1.200,00
[ Profissional Liberal [] de 1.201,00 2 1.800,00
[[] Trabalhador Privado — Comércio [ de 1.801,00 a 2.400,00
| [J Trabalhador Privado — Industria [J de 2.401,00 a 3.000,00
| [] Agricultor / Pecuarista [] acima de 3.000,00
[ Outros. Qual? |

7. Nivel de Reserva Financeira depositada em alguma instituicdo financeira ou nao

[ até 500,00 [] de 501,00 a 1.500,00
[] de 1.501,00 a 3.000,00 [] de 3.001,00 a 5.000,00
[] de 5.001,00 a 10.000,00 [] acima de 10.001,00

8. Condigoes Patrimoniais,
Dos itens abaixo, assinale com X, os ja adquiridos por vocé / sua familia:

[] Imével Residencial. Quantos? ] Imével Comercial. Quantos?
[1 Terreno. Quantos? [] Imovel Rural. Quantos?
! [ Veiculos. Quantos? [J Outres. Quais?

9. Quanto ao Risco,
Dos itens abaixo, em quais vocé costuma investir ou ja investiu:

[] Poupanca [ ouro [J Iméveis

[Ocobs [] Délar [] Agoes

[[] Debéntures [] Letras de Cambio [ Letras financeiras do
Tesouro

[[] Fundos de renda fixa [] Fundos de renda variavel [] Outros Quais?




-
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10. Sobre a Bolsa de Valores,
Qual seu nivel de conhecimento:

[] Nenhum [] Baixo [] Basico [ Intermediario O
Avanca
do

Vocé entende o funcionamento da bolsa de valores: [] Sim [] Nao
Voce sabe qual € o objetivo principal da bolsa de valores: [] Sim [] Nao
Se sim, qual &?

11. Quanto a possibilidade de investir em Agbes,

Como vocé se classifica:
[] Nao vejo a possibilidade [] Talvez no futuro
[[] Estou apto no momento [] Ja sou investidor

Se vocé no & investidor, quais os motivos?

12. Quanto em % da sua reserva financeira vocé aplicaria no mercado de acoes.

[J0% [J de 1% a 25% (] de 26% a 50 % [J de 51% a 75% [J de 76% a
100%

13. Vocé indicaria o investimento em acées a algum amigo/parente.
[Jsim [JN3zo

14. Vocé acredita nas projecdes de crescimento econémico para 2004 do governo Lula.
[ sim [JNao

15. Quanto vocé acha que a economia (PIB) vai crescer em 20047

[[] Negativo ] 0% [J1% a3% [131%a5% [Jacimade5% [ Nao
sei

—



