PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 1012776/CA

R o (P S—

Luiza Nolasco Vieira de Castro

Analise do Perfil do Investidor: Desenvolvimento e

Validacdo de Questionario Padréao

Dissertacdo de Mestrado

Dissertacdo apresentada ao Programa de POs-
graduagao em Administragdo de Empresas da PUC-
Rio como requisito parcial para obtencao do titulo de
Mestre em Administracdo de Empresas

Orientador: Prof. Marcelo Cabus Klotzle

Rio de Janeiro,
Fevereiro de 2011


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1012776/CA


PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 1012776/CA

Luiza Nolasco Vieira de Castro

Analise do Perfil do Investidor: Desenvolvimento e

Validacdo de Questionario Padréao

Dissertacdo apresentada como requisito parcial para
obtencdo do grau de Mestre pelo Programa de Pos-
graduacdo em Administracdo de Empresas da PUC-RiIo.
Aprovada pela Comissdo Examinadora abaixo assinada.

Prof. Marcelo Cabus Klotzle
Orientador
Departamento de Administracdo — PUC-Rio

Prof. Leonardo Lima Gomes
Departamento de Administracdo - PUC-Rio

Prof. Carlos de Lamare Bastian Pinto
UniGranRio

Profa. Ménica Herz
Vice-Decana de Pés-Graduacgédo do CCS

Rio de Janeiro, 15 de fevereiro de 2012


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1012776/CA


PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 1012776/CA

Todos os direitos reservados. E proibida a reproducéo
total ou parcial do trabalho sem autorizacdo da autora,
do orientador e da universidade.

Luiza Nolasco Vieira de Castro

Graduou-se em Administragdo na Pontificia
Universidade Catoélica do Rio de Janeiro em 2007.

Ficha Catalografica

Castro, Luiza Nolasco Vieira de

Andlise do perfil do investidor:
desenvolvimento e validagdo de questionéario
padrdo / Luiza Nolasco Vieira de Castro ;
orientador: Marcelo Cabus Klotzle. — 2012.

79 f. 1il. (color.) ; 30 cm

Dissertacéo (mestrado)—Pontificia
Universidade Catdlica do Rio de Janeiro,
Departamento de Administragéo, 2012.

Inclui bibliografia

1. Administracdo — Teses. 2. Andlise do pefrfil
do investidor. 3. Questionario Suitability. 4.
Tolerancia ao risco. 5. Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(ANBIMA). I. Klotzle, Marcelo Cabus. Il. Pontificia
Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.
Departamento de Administracao. lll. Titulo.

CDD: 658



DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1012776/CA


PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 1012776/CA

Agradecimentos

Ao meu orientador Professor Marcelo Cabuls Klotzle pela confianca, e apoio
depositados.

A Gévea Investimentos e aos meus companheiros de trabalho por toda a
colaboracéo a respeito do tema de pesquisa.

Ao0s meus pais pelo incentivo ao estudo e a minha irma pelo companheirismo ao
longo de todos esses anos.

A todos os professores e funcionarios do Departamento.

Aos meus colegas da PUC-Rio.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1012776/CA


PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 1012776/CA

Resumo

Castro, Luiza Nolasco Vieira de; Klotzle, Marcelo Cabus. Anélise do Perfil
do Investidor: Desenvolvimento e Validacdo de Questionario Padrao.
Rio de Janeiro, 2012. 79p. Dissertacdo de Mestrado - Departamento de
Administracdo, Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

A andlise do perfil do investidor (API) ou Suitability é uma politica de
autorregulamentacdo implementada pela ANBIMA que tem como objetivo
adequar a alocacdo de recursos de forma que estejam compativeis ao perfil dos
investidores. O objetivo principal desta pesquisa é desenvolver um questionario
capaz de classificar os investidores das instituicdes financeiras considerando
diversas caracteristicas pessoais, principalmente a tolerancia ao risco, tornando
possivel alinhar os interesses dos gerentes comerciais e de seus clientes. O
instrumento foi elaborado seguindo as diretrizes estabelecidas pelo Codigo
ANBIMA de Regulagdo e Melhores Préticas e adicionando uma escala elaborada
por Grable e Joo (2010) com questdes fundamentais capazes de medir a tolerancia
ao risco financeiro. A falta de um modelo padrdo faz com que os profissionais
financeiros desenvolvam e usem métodos simplificados geralmente limitados a
simples conversagcdes com os clientes sobre o nivel de bem estar diante de
diferentes cenarios (GRABLE e LYTTON, 2001). Sendo assim, a contribuicéo
deste trabalho foi a analise de possiveis falhas no processo atual e a busca por
evidencias de que a politica de API poderia obter resultados mais significativos

uma vez instituido um questionario padrao.

Palavras-chave

Questionario Suitability; Analise do Perfil do Investidor; Associacao

Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA).
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Abstract

Castro, Luiza Nolasco Vieira de; Klotzle, Marcelo Cabus (Advisor).
Suitability: Development and Validation of a Standard Questionnaire.
Rio de Janeiro, 2012. 79p. MSc. Dissertation — Departamento de
Administracdo, Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

The present study has the objective of development and validation of a
standard questionnaire applied to the Brazilian financial market which has the
main objective to identify and classify clients. This instrument is part of the Now
Your Client Policy that was implemented by Brazilian Financial and Capital
Markets Association (ANBIMA), and could help institutions to advisory better
their clients. The present article has the objective to develop and to verify the
validity of a research instrument for the classification of investors according to
their personal preferences and risk tolerance. In addition performing a suitability
test allows the financial institutions to assess the investment objectives of the
client, the client’s financial ability to bear any related investment risks consistent
with his investment objectives. The instrument was elaborated following the
ANBIMA’s regulations in addition to Financial Risk-Tolerance Scale developed
by Grable and Joo in 2001. The lack of a standard model leads financial
professionals to develop and use simplified methods, usually limited to simple
conversations with clients about their level of well being in a variety of scenarios
(GRABLE; LYTTON, 2001). Another contribution from this study is to show
evidences that without a standard questionnaire is impossible to obtain accurate
results among the different financial institutions.

Keywords

Suitability; Investor Behavior; Brazilian Financial and Capital Markets
Association (ANBIMA)
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