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Resumo

Moraes, Maria Clara de Oliveira. Relacdo entre a Carteira de
Investimentos e o Perfil de Risco do Investidor. Rio de Janeiro,
2020. 35. Trabalho de conclusdo de curso - Departamento de
Administracdo de Empresas. Pontificia Universidade Catolica
do Rio de Janeiro.

Este estudo teve como objetivo verificar a relacdo entre a composi¢do da
carteira de investimentos de investidores e seu perfil de risco. Para isso foi
realizada uma pesquisa com 150 respondentes onde as respostas foram submetidas
a uma meétrica utilizada pelo Banco do Brasil para identificar o perfil do
respondente entre Conservador, Moderado e Agressivo. Ao fim da pesquisa, 0
respondente declarou a composicdo em percentuais de sua Carteira de
Investimentos entre os principais produtos financeiros. Em paralelo, foi feita uma
meédia das carteiras de investimento sugeridas por Instituicdes Financeiras para
cada perfil de risco para entdo comparar os resultados. A principal conclusao foi
que os investidores dos trés grupos possuem mais ativos considerados de risco do

que o sugerido para o seu perfil pelas Instituicdes Financeiras.

Palavras-chave

Perfil de risco; carteira de investimentos; financas pessoais.



Abstract

Moraes, Maria Clara de Oliveira. Relationship between the
Investment Portfolio and the Investor Risk Profile. Rio de
Janeiro, 2020. 35. Course Completion Work - Business
Administration Department. Pontifical Catholic University of
Rio de Janeiro.

This study aimed to verify the relation between the composition of the
investment portfolio of investors and their risk profile. For this, a survey was
conducted with 150 respondents where the responses were submitted to a metric
used by Banco do Brasil to identify the profile of the respondent between
Conservative, Moderate and Aggressive. At the end of the survey, the respondent
declared the composition in percentages of his investment portfolio among the
main financial products. In parallel, an average of the investment portfolios
suggested by Financial Institutions was made for each risk profile to then compare
the results. The main conclusion was that investors in Conservative, Moderate and
Aggressive groups have more assets considered to be more risky than suggested

for their profile by Financial Institutions.

Keywords

Risk profile; investment portfolio; personal finance.
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1 Otemae o problemade estudo

1.1 Introducgéo ao tema e ao problema do estudo

O mercado financeiro foi, por muito tempo, um tabu para aqueles que néo
tém facilidade com a area de finangcas. O medo de perder dinheiro e a linguagem
técnica e especifica historicamente utilizados pelas corretoras de valores e bancos
foram, por muito tempo, possiveis motivos que afastavam cidaddos comuns, como
médicos, advogados, jornalistas e arquitetos da busca por conhecimento para
melhor gerir suas finangas pessoais. Porém, estamos vivenciando um momento de
mudancas estruturais no Brasil, que influenciam diretamente na vida financeira
das pessoas, especialmente no que diz respeito ao final da vida.

A Reforma da Previdéncia trouxe mudancas importantes. O principal ponto
é a regra bésica do INSS - Instituto Nacional do Seguro Social — idade e tempo
minimo de contribuicdo para que o cidaddo possa se aposentar. A regra geral
proposta prevé uma idade minima de aposentadoria para trabalhadores da
iniciativa privada aos 62 anos (mulheres) e 65 anos (homens), com 20 anos de
contribuicdo, 5 anos a mais se compararmos com a antiga Previdéncia. Ou seja, as
pessoas precisardo trabalhar por mais tempo para se aposentar. Além disso, a
tabela no INSS prevé um teto de R$ 6.101,06, valor que pode ser insuficiente para
manter padrdes de conforto como por exemplo aluguéis em grandes centros
urbanos como Rio de Janeiro e Sdo Paulo sem contar com planos de salde,
remédios e todos 0s custos extras que aumentam naturalmente nesta fase da vida.

Além disso, a taxa basica de juros esta no patamar mais baixo da historia do
pais, levando aqueles que por muito tempo tiveram seu capital remunerado em
taxas mais elevadas a precisar buscar outros tipos de investimento mais rentaveis
e naturalmente mais arriscados a fim de manter uma complementacédo de renda ou

construir de patrimonio.
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Figura 1 - A Taxa Selic
Taxa Selic na minima
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Fonte: Valor Econdmico, 2020

Com o desenho deste cenario, a necessidade de se preparar para
complementacdo de renda no futuro se torna essencial para aqueles que buscam
manter seus padr@es de vida.

Essa mudanca foi observada e vem movimentando o mercado financeiro que
oferece alguns novos produtos com linguagem simplificada a clientes que estavam
mais acostumados em manter suas economias em poupancas ou nos grandes
bancos, por exemplo.

Segundo a B3, no ano de 2019 uma média de 70 mil novos CPFs por més
foram registrados operando por meio de bancos e corretoras de valores,
finalizando o mesmo ano com aproximadamente 1,5 milh&o de inscritos. Até
junho deste ano, este nimero ja saltou para 2,5 milhdes muito embora 0 momento
seja conturbado.

Segundo EXAME (2020), a B3 registrou a pior queda entre as bolsas
globais na crise do coronavirus até 0 momento. Grande parte dos analistas atribui
este desempenho a falta de maturidade e ao panico dos recém-chegados ao mundo
de investimento em Renda Variavel.

Em relacdo as normas para aceitacdo de novos clientes, segundo a
Resolucdo n° 2025 do Conselho Monetério Nacional, as Instituicdes Financeiras

devem realizam questionarios de Perfil do Investidor, a fim de verificar o perfil de
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risco do respondente, geralmente classificado como conservador, moderado ou
agressivo. A partir dos dados coletados sdo sugeridos produtos que tenham
aderéncia ao perfil identificado.

Apesar deste processo, 0s investidores possuem acesso a plataformas
chamadas Home Broker onde é possivel comprar acbes diretamente e operar
derivativos sem qualquer restricdo ou comprovacdo de conhecimento financeiro.
Isto pode ser feito diretamente do computador pessoal ou até mesmo smartphone.

Observando que a quantidade de investidores estd em franca ascenséao, se
justifica a necessidade de estudarmos a relagdo entre a carteira do investidor e 0
resultado dos questionarios de perfil de risco e a fim de verificar se ha coeréncia.

1.2 Objetivo do estudo

Considerando a quantidade de pessoas que tem interesse em melhorar sua
relacdo com investimentos e as condi¢des externas pressionando esse movimento,
0 presente estudo tem como objetivo verificar a disposicdo das carteiras de
investimento e compara-la com o resultado do perfil de risco de investidores. A
comparacao tera como finalidade identificar se ha coeréncia entre a carteira e o

perfil do publico alvo.

1.3 Objetivos intermediarios do estudo

Para se atingir o objetivo final proposto esse estudo prevé, como objetivos

intermediarios a serem alcangados:

e Identificar a composicédo da carteira do investidor entre os principais tipos
de investimento em Renda Fixa e Renda Variavel.

e Verificar o Perfil de Risco do investidor a partir dos resultados dos
questionarios hoje utilizados pelas principais corretoras e bancos de
investimento.

e Verificar o nivel de conhecimento financeiro declarado dos investidores.

e Verificar aderéncia entre a carteira do investidor e seu perfil de risco.
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1.4 Delimitagéo e foco do estudo

Este estudo volta-se mais especificamente a compreender 0S novos
investidores sob a Otica das Financas Pessoais.

Por ser um movimento recente, existem poucos estudos contemporaneos
voltados ao tema, o que potencializa o resultado das informacOes a serem
extraidas dele.

N&o se pretende analisar o mercado em geral, mas sim analisar o mercado

nacional que investe por meio de bancos e corretoras de valores.

1.5 Justificativa e relevancia do estudo

Por se tratar de um assunto cujo as mudancas estdo ocorrendo e ndo de uma
observacdo sobre um evento passado, o presente estudo pretende produzir um
material de interesse para as corretoras de valores e instituicdes financeiras
minoritarias ainda no processo de desenvolvimento dos produtos para esse novo
cliente. Seria mais coerente permanecer atraindo estes consumidores para operar
de forma independente via Home Broker ou oferecer um produto gerido por
especialistas como os fundos de investimento?

Os resultados a serem alcancados também poderdo ser Uteis para outras
pesquisas e trabalhos do meio académico, posto que podem vir a permitir uma
reflexdo sobre finangas pessoais e o potencial de uma gestdo eficiente dos

recursos de um cidaddo comum.



2 Referencial Tedrico

Serdo abordados, neste capitulo as questdes tedricas que se fazem relevantes
para nortear o presente trabalho de concluséo de curso.

Além do conceito de Financas Pessoais, serdo abortados o conceito e
segmentacdo do Mercado Financeiro e tipos de ativos financeiros em renda fixa e

renda variavel.

2.1 Finangas Pessoais

Para Lucci (2006), atividades relacionadas ao dinheiro na vida cotidiana de
uma pessoa como controle orcamentario, decisdes de investimento e utilizacdo de
cartdes de crédito podem ser entendidas como finangas pessoais. Uma das op¢oes
do investidor quando se trata de decisdes de investimento € a alocacao do capital

no Mercado Financeiro.

2.2 Mercado Financeiro

Mercado Financeiro é, por definicdo, um ambiente de compra e venda de
valores mobiliarios (acdes, opcdes, titulos), cambio (moedas estrangeiras) e
mercadorias (ouro, produtos agricolas). Para BTG Pactual (2017), pode ser
subdividido em Mercado de Capitais, Mercado de Crédito, Mercado de Cambio e
Mercado Monetério. (Fortuna, 2015)

2.2.1 Mercado de Capitais

O mercado de capitais € um sistema de distribuicdo de valores mobiliarios,
que tem o proposito de proporcionar liquidez aos titulos de emisséo de empresas e
viabilizar seu processo de capitalizagdo. E constituido pelas bolsas de valores,
sociedades corretoras e outras institui¢cdes financeiras autorizadas. No mercado de
capitais, os principais titulos negociados sdo 0s representativos do capital de
empresas — as a¢des — ou de empréstimos tomados, via mercado, por empresas.
(BOVESPA, 2010)
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2.3 Principais Tipos de Investimento

Segundo BTG Pactual (2017), o mercado financeiro oferece basicamente
dois tipos de investimento, a Renda Fixa e a Renda Variavel. A seguir descreve-se

0s principais produtos de cada tipo de investimento.

2.3.1 Renda Fixa

Para XP Investimentos (2019), é o investimento realizado diretamente em
Titulos Publicos e Privados de Renda Fixa. Ao comprar um titulo de Renda Fixa,
0 investidor esta emprestando dinheiro ao emissor do papel, que pode ser um
banco, uma empresa ou mesmo o Governo. Em troca, recebe uma remuneracao
por um determinado prazo, na forma de juros e/ou correcdo monetéria, podendo
receber, ainda, parcelas chamadas amortizacGes. Abaixo sdo apresentados o0s

principais tipos de investimento na modalidade Renda Fixa.

2.3.1.1 Certificado de Depdsito Bancario

Para XP Investimentos (2019) € um titulo de renda fixa emitido por bancos
para captar dinheiro e financiar suas atividades. Em troca deste empréstimo de
recursos ao banco, o mesmo ira devolver ao investidor a quantia aplicada mais o
juro acordado no momento do investimento. Esta modalidade de investimento
pode ser do tipo pré-fixado, quando o investidor sabe exatamente a rentabilidade
percentual do titulo ou pods-fixado, atrelado a um indice como CDI - Certificado
de Deposito Interbancario ou IPCA - indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo. Este tipo e investimento pode também ser hibrido, combinando as
modalidades pré e pos-fixado.

Este titulo é segurado pelo FGC - Fundo Garantidor de Crédito. Isso
significa que mesmo que o banco quebre, o investidor sera devidamente

remunerado.
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2.3.1.2 Certificado de Recebiveis e Letras de Crédito

Para Itau Corretora (2020), Certificados de Recebiveis sdo titulos que
representam a captacao dos recursos necessarios ao financiamento das operacoes
das empresas e produtores rurais (CRA - Certificado de Recebiveis do
Agronegdcio) ou a empresas do setor imobiliario (CRI - Certificado de Recebiveis
Imobiliarios). Este processo é agenciado por companhias securitizadoras.

Ja as Letras de Crédito sdo titulos repassados pela instituicdo financeira
emissora a empresas do agronegdcio (LCA - Letra de Crédito do Agronegdcio) e a
empresas do setor imobiliario (LCI - Letra de Crédito Imobiliario).

2.3.1.3 Debéntures

As debéntures sdo valores mobiliarios que representam dividas de médio e
longo prazos de Sociedades Andnimas (emissoras). A remuneracdo pode ser em
% do CDI, CDI + spread, indices de precos (ex: IGP-M — indice Geral de Precos
ao Mercado, IPCA) ou Taxa Prefixada. Trata-se de uma modalidade de
investimento que ndo conta com a garantia do FGC - Fundo Garantidor de
Créditos. (XP Investimentos, 2020).

Esta modalidade de Renda Fixa € considerada por muitos investidores como
a mais arriscada. Isto porque a garantia estd vinculada somente a empresa

emissora, ndao possui suporte do FGC ou do Tesouro Nacional.

2.3.1.4 Tesouro Direto

Segundo a XP Investimentos (2020), os titulos publicos sdo uma forma do
governo captar dinheiro para a sua gestdo, como por exemplo para as areas da
satde, educacdo e infraestrutura. E possivel realizar a compra destes titulos pela
internet e o valor inicial de investimento é a partir de R$ 30,00 segundo o site do
Tesouro Direto. Bem como outros tipos de investimento abordados, o Tesouro
Direto pode ser pré ou pos-fixado.

Dentre as opcOes pré-fixadas, caso o investidor opte pela LTN (Letra do
Tesouro Nacional), ele terd a rentabilidade determinada no momento de

contratacdo se carregar o titulo até o vencimento. Ja no caso da NTN-F (Nota do


http://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/negociacao/renda-fixa/certificado-de-recebiveis-do-agronegocio.htm
http://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/negociacao/renda-fixa/certificado-de-recebiveis-do-agronegocio.htm
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Tesouro Nacional Série F) a diferenca estad no periodo do pagamento, que nesta
modalidade ocorre a cada 6 meses.

As principais opcles de investimento pds-fixados do Tesouro Direto sdo o
Tesouro IPCA + ou NTN-B Principal, a remuneracéo deste titulo é composta pela
variacdo do IPCA atém de uma taxa pré-fixada. Este titulo também possui uma
versdo com pagamento semestral e é interessante porque o capital fica protegido
do efeito da inflacdo. Entre os titulos publicos pos-fixados, o Tesouro Selic (LFT)
é considerado por especialistas a aplicacdo de menor risco do mercado. Isto
porque permite que o investidor retire o dinheiro investido antes do prazo de

vencimento do titulo sem perder rentabilidade.

Figura 2 - Tipos de Titulos Publicos

Titulo Publica Vantagens

Tesouro pré-fixado (LTN) A rentabilidade do investimento & determinada no momento da compra do titulo.
Tesouro pré-fixado com juros semestrais (NTN-F) A cada seis meses, ocorre o pagamento dos juros pré-fixados sobre o investimento
Tesouro IPCA + (NTN-B Principal) 0 investidor fica protegido contra as variac@es da inflagéo.

A cada seis meses, ocorre o pagamento dos juros sobre o investimento. Além disso, o investidor fica
Tesouro IPCA+ com juros semestrais (NTN-B)
protegido contra as variagbes da inflagdo.

Aplicacdo de menor risco do mercado. O investidor pode retirar o dinheiro investido antes do prazo

Tesouro Selic (LFT) de vencimento do titulo sem correr risco de perda de rentabilidade, diferentemente dos demais

titulos publicos, onde a rentabilidade pode sofrer oscilagdes de acordo com o prego de mercado.

Fonte: Site www.xpi.com.br (2019)

2.3.2 Renda Variavel

Segundo Aguilar (2019) Renda variavel é uma forma de investimento na
qual ndo é possivel saber previamente quanto o dinheiro ir& render. O rendimento
é determinado pela oscilacdo do preco de compra e venda dos ativos, podendo ser
maior, igual ou menor que o capital investido. Com isso, o investidor fica exposto
a maior risco, mas também ha possibilidade de lucro significativo em curto espaco
de tempo. Apresenta-se a seguir 0s principais tipos de investimento neste

segmento.
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2.3.2.1 Acdes

Para Fortuna (2010), acBGes sdo pequenas parcelas de uma empresa,
negociadas na bolsa de valores, com o objetivo de gerar verba para a companhia
investir. Quem compra agdes de uma empresa passa a ser socio dela. Se empresa
cresce e da lucro, os investidores ganham com a valorizacdo dos papéis e
possiveis dividendos. Basicamente, ao comprar a acdo de uma empresa, O
investidor fica exposto aos mesmos riscos da empresa e a valorizacdo de seu ativo

sera de acordo com o desempenho da companhia.

2.3.2.2 Derivativos

Para Aguilar (2019), derivativos sdo ativos cujos valores derivam do
comportamento de outro ativo. Eles também sdo negociados na bolsa de valores e
0 ativo pode ser tanto fisico (café, ouro e commodities em geral) como financeiro
(acles, taxas de juros, cambio). Segundo André Bona, opera¢cdes no Mercado
Futuro tem, de maneira geral, 0 objetivo de especular no mercado financeiro ou
realizar negociagdes para fins de protecdo (hedge). Neste mercado o investidor se
compromete a comprar ou vender um ativo por um determinado preco e até uma
data de vencimento.

Uma das principais ferramentas para operar derivativos é o Mercado de
Opcdes, que consiste em negociar o direito de comprar ou de vender um bem por
um preco fixo numa data futura. Quem adquirir o direito deve pagar um prémio ao
vendedor. Este prémio ndo é o preco do bem, mas apenas um valor pago para ter a
opcao (possibilidade) de comprar ou vender o referido bem em uma data futura
por um preco previamente acordado. E importante destacar que, no mercado de
opcdes, o titular pode perder no maximo o prémio pago, enquanto para o langador
de uma opgéo os riscos séo ilimitados (CVM).

2.3.2.3 Cambio

O investimento no cdmbio também é uma modalidade de renda variavel por

apostar na variacdo de uma determinada moeda. Assim como nas ac¢des, 0S riscos
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sdo grandes por causa da volatilidade que uma moeda desempenha (Genial
Investimentos, 2020).

Exemplo do quanto este tipo de investimento pode apresentar volatilidade é
a relacdo recente entre o dolar e o real. (Folha de Sdo Paulo, 2020) Moeda

americana acumula alta de 45% em 2020.

2.4 Conhecimento Financeiro

Lusardi & Mitchell (2014) abordam que a educacdo financeira é a
capacidade de processar informacdes financeiras ou econdmicas para tomar
decisdes sobre o planejamento financeiro do individuo.

Brasil (2015) considera que a Educacgdo Financeira € o processo mediante o
qual os individuos e as sociedades melhoram sua compreensdo dos conceitos e
produtos financeiros. Sendo assim, a educacdo financeira possibilita a formacao
de consumidores mais conscientes dos seus gastos e mais exigentes quanto ao que
0 mercado tem a ofertar, visto que, conforme Remund (2010), oferece um
conjunto de conhecimentos para auxiliar os individuos na tomada de decisdes para

a melhoria do gerenciamento de recursos pessoais.

2.5 Risco

Risco é a probabilidade de fracasso em relacdo a um objetivo prefixado
(Securato,1993). A tomada de decisdo, de certo modo, estara acompanhada de
certo grau de hesitacdo no que diz respeito as consequéncias. No que diz respeito
as financgas, isto ndo é diferente. Tendo em vista um conjunto de eventos que
podem ocorrer quando alguém se propde a atingir determinados objetivos, séo
considerados sucessos e fracassos, respectivamente, 0s eventos que permitem e
gue ndo permitem atingir os objetivos. (Galddo & Fama, 1998).

As definicbes de risco abordam o tema utilizando diferentes oOticas. Algumas
se concentram na chance de ocorréncia de um evento negativo, ou seja, uma Vvisao
mais numérica do que é risco. Outras observam as consequéncias e seus dados

patrimoniais e psicolégicos.
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2.5.1 Aversao ao Risco

A aversao ao risco consiste nas preferéncias de um individuo em situacGes
de risco. Risco seria por tanto a medida do quanto o individuo esta disposto a
desembolsar com a finalidade de diminuir sua exposi¢do ao risco. No contexto
dos investimentos pessoais, podemos relacionar este valor que o individuo esta
disposto a pagar a propensdo de escolha entre risco e retorno. Uma vez que o
investidor abre mao de retorno para ter menos risco, estamos falando de um custo.
(Bodie & Merton, 2002)

Segundo Peterson (2008), a propensdo das pessoas de se tornarem apegadas
aos itens que possuem se da o nome de “Efeito da Propriedade”, caracterizado
pelo fato de as pessoas supervalorizam seus bens. Neste raciocinio, no estudo foi
observado que uma perda tem um impacto emocional maior sobre qualquer

pessoa do que o ganho equivalente. (Kahneman & Tversky, 1979)

2.6 Analise do Perfil do Investidor (API)

Para que possa formar uma carteira de investimentos satisfatoria, € de suma
importancia que o investidor conheca o seu perfil. Para isso, 0 questionario API
propGe uma série de perguntas para verificar o horizonte de investimentos,
tolerancia ao risco, objetivos do investimento, necessidade futura da utilizacdo dos
recursos, investimentos que possui familiaridade, sua formacdo académica e
experiéncia no mercado financeiro. (Banco do Brasil, 2020) Como resultado desta
analise, o perfil do investidor é definido como Conservador, Moderado ou
Arrojado.

Para definir a Carteira de Investimentos sugerida pelas Instituices
Financeiras, foram consideradas as indicagdes de 3 grandes players do Mercado
Financeiro brasileiro, o Banco Santander, o Banco Itau a Corretora XP
Investimentos. Para cada Perfil de Risco, foi feita uma média das indicagdes das
Instituicdes Financeiras. Nas figuras a seguir é possivel observar a composicéo da

carteira sugerida por classificacao de perfil do investidor.



Figura 3 - Carteira Sugerida Banco Santander
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Banco Santander

Conservador Moderado Arrojado
Renda Fixa 90% Renda Fixa 66% Renda Fixa 28%
Acbdes 0% Acbes 5% Acdes 21%
Multimercado 5% Multimercado 15% Multimercado 28%
Previdéncia Privada 5% Previdéncia Privada 14% Previdéncia Privada 22%
Fonte: Banco Santander, 2020
Figura 4 - Carteira Sugerida Corretora XP Investimentos

XP Investimentos

Conservador Moderado Arrojado
Renda Fixa 100% Renda Fixa 52.0% Renda Fixa 35.5%
Acbes 0% Acbes 19.5% Acles 34.5%
Multimercado 0% Multimercado 28.5% Multimercado 30.0%
Previdéncia Privada 0% Previdéncia Privada 0% Previdéncia Privada 0%
Fonte: Corretora XP Investimentos, 2020
Figura 5 - Carteira Sugerida Banco Ital

Banco Itau

Conservador Moderado Arrojado
Renda Fixa 90% Renda Fixa 71.5% Renda Fixa 38.3%
Acdes 0% Acdes 13.5% Acdes 36.8%
Multimercado 10% Multimercado 15% Multimercado 25%
Previdéncia Privada 0% Previdéncia Privada 0% Previdéncia Privada 0%

Fonte: Banco Itad, 2020

2.6.1 Perfil Conservador

O investidor que possui este perfil prioriza a seguranga como ponto decisivo para
as suas aplicagdes, o ideal é manter percentual maior da sua carteira de investimentos em
produtos de baixo risco, mas pode investir uma pequena parcela em produtos que
oferecam niveis de riscos diferenciados, com objetivo de atingir ganhos no longo prazo.
(Banco do Brasil, 2020)

Naturalmente, a carteira sugerida tera como base investimentos em Renda
Fixa. Abaixo verificamos a composic¢ao da carteira sugerida a partir da media das
instituicbes apresentadas na sessdo anterior. A carteira de investimentos de um
investidor conservador deve ser composta de 93% em ativos e fundos de renda
fixa, 5% em fundos multimercado e 2% em previdéncia privada. Conforme Figura

6 a sequir:
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Figura 6 - A Carteira de Investimentos do Perfil Conservador

Carteira de Investimentos - Perfil Conservador

93%

= Renda Fixa =Aco0es Multimercado = Previdéncia Privada

Fonte: Banco Santander, Banco Itau e Corretora XP Investimentos, adaptado pelo autor
(2020)

2.6.2 Perfil Moderado

O investidor deseja seguranga nos seus investimentos, mas também aceita investir
em produtos com maior risco que podem proporcionar ganhos melhores no longo prazo.
Diversificar é a estratégia indicada para os investimentos de clientes com esse perfil.
(Banco do Brasil, 2020)

Observa-se que o percentual de Renda Fixa é bastante significativo, mas
consideravelmente inferior em relacdo ao Perfil Conservador, dando espago a
Renda Varidvel. A carteira de investimentos de um investidor com perfil
moderado segundo a média das instituicGes consideradas deve ser composta em
63% de ativos e fundos de investimento em renda fixa, 20% em fundos
multimercado, 13% em acgdes e fundos de investimento em acdes e 5% em

previdéncia privada.
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Figura 7 - A Carteira de Investimentos do Perfil Moderado
Carteira de Investimentos - Perfil Moderado

5%

20% '

13% 63%

= RendaFixa =Acobes Multimercado = Previdéncia Privada

Fonte: Banco Santander, Banco Itau e Corretora XP Investimentos, adaptado pelo autor
(2020)

2.6.3 Perfil Arrojado

O investidor que possui um perfil arrojado busca possibilidade de maiores ganhos
no longo prazo, para isso aceita correr mais riscos. Para proteger seu patriménio, 0
indicado € aplicar parte de seus investimentos em produtos de baixo risco.
(Banco do Brasil, 2020)

E possivel perceber que para este perfil o investimento a Renda Variavel
ganha espago tanto com o segmento de agdes quanto de multimercado. Para as
instituicdes consideradas, em média a carteira pode ser composta 34% em fundos
e ativos de renda fixa, 28% em fundos multimercado, 31% em acdes e 7% em

previdéncia privada, conforme Figura 8 demonstra a seguir.
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Figura 8 - A Carteira de Investimentos do Perfil Arrojado

Carteira de Investimentos - Perfil Arrojado
7%

&l

28%
34%

31%

= Renda Fixa = Acdes Multimercado = Previdéncia Privada

Fonte: Banco Santander, Banco Itat e Corretora XP Investimentos, adaptado pelo autor
(2020)

2.7 Questionario API

Afim de verificar o Perfil de Risco dos respondentes da pesquisa deste
trabalho de conclusdo de curso, foi utilizado o questiondrio API do Banco do
Brasil (2010) que se encontra no anexo |.

Este questionario conta com uma métrica de pontos para avaliar as respostas
e ao final, dependendo da pontuacdo o respondente € classificado como Perfil

Conservador, Moderado ou Arrojado.



3 Metodologia

3.1 Tipo de Pesquisa

A metodologia utilizada neste trabalho de conclusdo foi uma pesquisa
descritiva realizada por meio de um questionario. Este instrumento permite a
coleta de dados através de perguntas ordenadas que devem ser respondidas pelos
entrevistados, sem a presenca do entrevistador (Marconi & Lakatos, 2010). Esta
pesquisa foi realizada pelo Google Forms teve como foco a identificacdo do perfil
do investidor, a composicdo de sua carteira de investimentos e 0 Seu

conhecimento financeiro declarado.
3.2 Estrutura do Questionario e Coleta de dados

Para o desenvolvimento da pesquisa, foram feitas 19 perguntas sendo 10
delas provenientes do Questiondrio APl do Banco do Brasil (2015) que se
encontra no anexo I. O Questiondrio API possui uma pontuacdo para cada

alternativa escolhida pelo respondente conforme abaixo:

Figura 9 - Avaliacdo do Questionario API
Pontuacao

Alternativa A
Alternativa B
Alternativa C

Alternativa D
Fonte: Formulério API Banco do Brasil (2015)

O P, N W

Apos o respondente ter escolhido as alternativas, a pontuagdo de cada
pergunta é somada e resulta em um numero. Este nimero e enquadrado a partir

das regras abaixo em Conservador, Moderado ou Agressivo:
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Figura 10 - Avaliagdo do Questionario API

Resultado
Até de 14 pontos: Conservador
Entre 15 e 21 pontos: Moderado
22 pontos ou mais: Agressivo

Fonte: Formuléario API Banco do Brasil (2015)

Além disso, foi solicitado que o respondente declarasse como seus
investimentos estavam distribuidos percentualmente entre os principais tipos de
investimento como Renda Fixa, Renda Varidvel, Fundos Multimercado,
Previdéncia Privada, Derivativos e Outros.

A pesquisa teve 150 respostas validas no periodo de 3 dias de coleta onde o
respondente declarou que possuia algum tipo de investimento e consequentemente

é considerado qualificado. As perguntas realizadas encontram-se abaixo:
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Figura 11 - Questionario

Numero |Perguntas
1 Sexo:
2 Qual sua idade?
3 Possui algum tipo de investimento financeiro?
Considera ter nivel de conhecimento financeiro Alto, Médio ou
4 Baixo?
5 Utilizou alguma das opc¢des abaixo para escolha de produtos?
6 Possui investimento em Bolsa?
Caso tenha respondido "Sim" para a pergunta anterior, ha
7 guanto tempo?
8 Qual é a sua formacéo académica?
Respondeu o Questionario de Perfil de Risco da Instituicdo
9 Financeira que utiliza para realizar seus investimentos?
10 Quantas pessoas dependem de vocé financeiramente?
Seus investimentos representam que percentual do total de
11 seu patriménio?
12 Qual o prazo disponivel para as suas aplicacdes?
13 Qual o principal objetivo de seus investimentos?
14 Qual a sua melhor referéncia de rentabilidade?
Quais sao as aplicacdes financeiras em gque vocé tem mais
15 experiéncia?
16 Qual sua opinido em relacdo a seguros?
17 Vocé ja investiu em acdes ou fundo de acbes?
Caso sua aplicagao tenha perda no curto prazo, qual seria o
18 percentual de perda aceitavel?
Possui experiéncia ou conhecimento especifico sobre Mercado
19 Financeiro?
Qual a composicéao percentual de sua carteira de
investimentos? (Renda Fixa, A¢des, Fundos Multimercado,
20 Previdéncia Privada, Derivativos e Outros)

Fonte: Autoria propria (2020)

Aproveitando-se dos dados gerados, sera possivel verificar os tipos de

investimento financeiro mais recorrentes por idade, sexo, e conhecimento

financeiro declarado, além da comparagdo entre as carteiras sugeridas por perfil

de risco e a real disposicao dos investimentos do respondente.
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3.3 Limitagbes

O instrumento utilizado para a pesquisa apresenta algumas limitacdes. A
primeira é a ndo certificacdo de que o respondente de fato se enquadra nos
requisitos necessarios que neste caso € ter algum tipo de investimento. Visando
mitigar este ponto, foi feita no inicio do Formulario uma pergunta obrigatéria com
o intuito de eliminar o respondente que ndo possuia capital investido.

Outro ponto limitador ¢ que ndo se pode assegurar que o respondente
compreendeu todo o conteudo das perguntas, o que poderia afetar a qualidade dos
dados colhidos.

Foi escolhido um questionario compacto afim de obter os dados minimos
para analise o que pode deixar questionamentos em aberto. Estes questionamentos
poderdo ser respondidos por préximos estudos semelhantes. Acredita-se que este
tipo de formulario contribuiu para um maior volume de respostas devido ao envio
via internet.

N&o existe qualquer tipo de identificacdo pessoal do respondente e nem
mesmo a declaracdo de renda, apenas a distribuicdo de investimentos do mesmo
em percentual, e ndo em valores, o que foi feito para que o mesmo se sentisse

confortavel em contribuir.



4 Apresentacdo e Analise dos Resultados

4.1 Perfil dos Entrevistados

Depois da realizacdo da coleta de dados, uma planilha foi exportada da
plataforma Google Forms com as perguntas e respectivas respostas para as
analises a seguir. O autor realizou a exportacdo, o cruzamento e a analise dos
dados.

Das 156 respostas obtidas, foram consideradas apenas 150. Isto porque, 6
dos respondentes declararam ndo possuir nenhum tipo de investimento e
consequentemente ndo cumpriram 0s requisitos necessarios.

Abaixo é possivel observar os principais dados para identificacdo do perfil

dos entrevistados no presente trabalho:

Figura 12 - Idade dos respondentes

IDADE

36%
m abaixo de 25 anos
25 a4l anos
22% m 41355 anos

56 anos ou mais

27%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)



Figura 13 - Sexo dos respondentes

SEXO

mFeminino
48% Masculing
mPrefiro ndo declarar

51%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

Figura 14 - Escolaridade declarada

ESCOLARIDADE

2%

m Ensino Superior Completo
34%
Ensino Superior Cursando

m Pés Graduacéo, Mestrado
ou Doutorado

Ensino Médio

29%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

29
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Figura 15 - Nivel de Conhecimento Financeiro declarado

NIVEL DE CONHECIMENTO FINANCEIRO DECLARADO

B Alto

Baixo

45%

médio

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

Na Figura 12 é possivel observar que a distribuicdo etaria dos respondentes
da pesquisa resulta em uma amostra considerdvel de cada faixa. Dos
entrevistados, 36% possui 25 anos ou menos, 27% tém de 41 a 56 anos, 22% tém
entre 41 e 56 anos e 15% possui 56 anos ou mais. O intuito foi exatamente
direcionar a pesquisa a diferentes idades para enriquecer a analise.

Quanto ao sexo, a pesquisa teve 51% de entrevistados do sexo masculino,
48% do sexo feminino e 1% preferiu ndo declarar.

Na Figura 14 observa-se que a amostra considerada possui alto grau de
escolaridade com 64% dos respondentes tendo no minimo o Ensino Superior
completo, 29% cursando o Ensino Superior e 2% possuindo apenas o0 Ensino
Médio.

Além disso, em relacdo ao nivel de conhecimento financeiro apresentado na
Figura 15, pode-se observar que a maioria dos respondentes declarou possuir nivel
médio, uma parcela representativa de 36% declarou possuir um nivel baixo e 19%

um nivel alto.
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4.2 Andlise dos Resultados do Questionario API

Figura 16 - Perfil de Risco a partir do resultado do questionario API

PERFIL DO INVESTIDOR A PARTIR DO RESULTADO DO
QUESTIONARIO API

mARRDJADD
COMSERVADOR
= MODERADC

19%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

Os resultados obtidos a partir da contabilizacdo de respostas do questionario
API aplicado podem ser observados na Figura 16. A maioria dos entrevistados,
44% possuem perfil Arrojado, 37% possuem perfil Moderado e 19% possuem

perfil Conservador.

Figura 17 - Idade dos respondentes por Perfil

Arrojado Moderado Conservador Total
abaixo de 25 anos 76% 20% 4% 100%
25 a 40 anos 45% 45% 10% 100%
41 a 55 anos 12% 61% 27% 100%
56 anos ou mais 5% 32% 64% 100%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

E possivel perceber uma relagdo clara entre a idade dos respondentes e o
resultado do questionario API. A Figura 17 mostra que 76% dos respondentes
abaixo de 25 anos possui Perfil Arrojado, 20% Perfil Moderado e 4% Perfil
Conservador. J& em relacdo aos respondentes com 56 anos ou mais, a relacdo se
confirma, apenas 5% possui perfil Arrojado, 32% Perfil Moderado e 64% Perfil

Conservador. Ou seja, quanto mais novo, a pesquisa teve por resultado uma maior
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disposicdo para o perfil Arrojado enquanto quanto mais velho, mais o perfil

Conservador ganhou espago.

Figura 18 - Sexo dos respondentes por Perfil

Arrojado Moderado Conservador Total
Feminino 33% 40% 27% 100%
Masculino 54% 34% 12% 100%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

Também foi possivel observar que entre o pablico feminino respondente, o
perfil predominante foi o0 Moderado, com 40% dos resultados enquanto mais da
metade do publico masculino da pesquisa teve como resultado o perfil Arrojado.

Em funcdo da maioria dos respondentes ser de jovens abaixo de 25 anos e
esta informacao influenciar no resultado do questionario API, pode-se observar
que a maioria possui perfil Arrojado. Afim de enriquecer a andlise, este perfil serd

aprofundado em Arrojado Padrdo e Agressivo, conforme abaixo:

Figura 19 - Pontuacgdo dentro do Perfil Arrojado

Perfil Arrojado por Pontuacao API Quantidade %
Arrojado Padrdo (de 22 a 25 pontos) 48 74%
Agressivo (de 26 a 30 pontos) 17 26%
Total 65 100%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

E possivel observar na Figura 19 que a grande maioria dos respondentes,
74% entre os que tiveram como resultado o perfil arrojado, esta préxima das
menores pontuacdes, ou seja do perfil Arrojado Padrdo. Um grupo de 17 pessoas
respondeu o questionario APl e teve como resultado as maiores pontuacdes
possiveis, e por tanto possuem a maior disposicdo ao risco registrada, e

correspondem a 11% do total de entrevistados.

4.3 Investimento em Bolsa

O respondente declarou se possui ou ndo investimento em Bolsa e ha quanto

tempo. Os resultados sdo apresentados a seguir:
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Figura 20 - Respondentes que possuem Investimento em Bolsa

Investimento em Bolsa

Sim 66%
Nao 34%
Total 100%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

Conforme mostra a Figura 20, 66% dos respondentes declararam possuir
algum investimento em Bolsa. Foi indagado entdo os investidores que declararam
possuir tal tipo de investimento hd quanto tempo estavam investindo na

modalidade e o resultado encontra-se a seguir:

Figura 21 - Tempo de Investimento em Bolsa

Ha quanto tempo possui investimento em Bolsa

Menos de 1 ano 32%
Entre 1 e 2 anos 31%
De 3 a 6 anos 22%
10 anos ou mais 15%
Total 100%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

Conforme o resultado, é possivel observar que 63% dos investidores
entraram na Bolsa ha no maximo 2 anos, 22% entre 3 e 6 anos e apenas 15% ja
possui o tipo de investimento ha 10 anos ou mais. Podemos observar aqui que ha
uma possivel relacdo com a busca do brasileiro por maiores retornos. Segundo
Mamona (et al, 2020), entre 2017 e 2019 800.000 investidores pessoa fisica se
registraram para aplicar na B3 e apenas no ano de 2020 apesar da pandemia,
outros 500.000 investidores entraram no mercado. Hoje a B3 tem 2,5 milhdes de
investidores cadastrados, ou seja, apenas de janeiro de 2017 a maio de 2020, a
quantidade de pessoas fisicas cadastradas na bolsa triplicou.

Na Figura 22 é possivel observar a evolugdo de cadastros pessoa fisica na
bolsa brasileira nos altimos 10 anos (B3, 2020). Entre 2010 e 2016, 0 numero se
manteve praticamente estavel e em seguida podemos observar uma curva

acentuada, chegando em maio de 2020 a 2,5 milhdes de inscritos.
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Figura 22 - Namero de Pessoas Fisicas cadastradas na B3

Pessopas Fisicas naB3

3,000,000
2,500,000
2,000,000
1,500,000

1,000,000

500, (e

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fonte: Autora com base nos dados da B3 (2020)

4.4 Escolhade Produtos Financeiros

Foi indagado aos respondentes do questionario quais op¢oes utilizaram ao
escolher os produtos financeiros que compdem suas carteiras de investimentos.

Podemos observar na Figura 23 o resultado obtido:

Figura 23 - Opcdes para a escolha dos Produtos Financeiros

Escolha dos Produtos Financeiros

Noticiase Revistzs [ -
Indicacses de Amigos |G -

e S nearas e I -
Financeiras

Assessoria Financeira Particular _ 26

Nenhuma das opcées anteriores ||| | |G 2°

0 10 20 30 40 50 60 70

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)
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A opcdo mais assinalada pelos respondentes foi a Carteira Sugerida por
Instituicdes Financeiras com 63 respostas. Em seguida, 57 dos entrevistados
declararam que procuram Indicacbes de Amigos, 53 consideram Noticias e
Revistas para a tomada de decisdo e 26 possuem Acessoria Financeira Particular.
A questdo possibilitava ainda que o respondente declarasse que nenhuma das
opcoes era utlilizada por ele na escolha dos produtos financeiros de sua carteira de
investimentos e 29 investidores optaram por essa resposta.

Com isso, podemos observar que a maioria dos respondentes informou
consideras as indicacdes de Instituicdes Financeiras. O destaque neste questdo foi
o fato de que poucos respondentes tém o auxilio particular, op¢do que melhor
incorpora na sugestdo de investimentos as caracteristicas particulares do

investidor.

4.5 Comparagéo entre a Carteira do Investidor e a Carteira Sugerida

por Perfil

A partir da média entre as Carteira Sugeridas por Institui¢cfes Financeiras de
grande representatividade no Mercado Financeiro apresentada na sessdo 2.6 e a
composic¢do da carteira dos respondentes da pesquisa, sera feita uma comparagéo
por Perfil do Investidor identificado.

Esta comparacdo permitira que sejam observadas similaridades e diferencas
entre 0 que Instituicdes Financeiras indicam e o que de fato os respondentes

fazem com seus investimentos.
4.5.1 Perfil Conservador
A média da Carteira de Investimentos dos respondentes que tiveram como

resultado o Perfil Conservador e a Carteira Sugerida por Instituicdes Financeiras

pode ser observada a seguir:
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Figura 24 - Perfil Conservador

Analise dos resultados por Perfil - Conservador

RendaFixa AgBes  Multimercado Previdéncia Derivativos  Outros
Resultado da Pesquisa (%) 38% 14% 12% 36% 1% 0
Carteira Sugerida IFs (%) 93% 0% 5% 2% 0% 0
Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

A Figura 24 mostra que, em média, os respondentes investem 27% a menos
em ativos de menor risco, renda fixa e previdéncia privada, do que o sugerido
pelas Instituicbes Financeiras para o tipo de investimento. Tal diferenca se da
principalmente porque investem mais em previdéncia privada do que o indicado,
34% a mais, e também porque possuem investimentos em acdes, 0 que ndo €
sugerido pelas Instituicdes Financeiras para este perfil de risco.

Em relacdo ao alto percentual da carteira de investimentos direcionada a
previdéncia privada, o fato expde que possivelmente hd uma preocupacdo direta
dos respondentes desse perfil no que diz respeito a aposentadoria. Apesar disso,
foi observado que este tipo de investimento ndo possui representatividade na
indicacdo das Instituicdes Financeiras, 0 que gerou esta grande diferenca.

A partir destes resultados, o principal ponto a ser destacado é que 0s
respondentes deste Perfil possuem ativos de maior risco do que o que € sugerido
pelas Instituicdes Financeiras. Se considerarmos o grupo de renda variavel, acdes
e multimercado, a amostra apontou que em média 0s entrevistados tém 27% de
sua carteira na modalidade enquanto o indicado pelas Institui¢cfes consideraras €
de apenas 7%.

E necessario ressaltar que a carteira sugerida possui grande concentragdo em
ativos de Renda Fixa e apenas sugere 5% em ativos considerados de maior risco
como investimento em Multimercados. Com isso, qualquer percentual que a
amostra viesse a declarar em investimentos de Renda Variavel implicaria huma

maior exposi¢do do que o sugerido.
4.5.2 Perfil Moderado
A média da Carteira de Investimentos dos respondentes que tiveram como

resultado o Perfil Moderado e a Carteira Sugerida por Instituicbes Financeiras

para o perfil pode ser observada a seguir:
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Figura 25 - Perfil Moderado

Anédlise dos resultados por Perfil - Moderado

Renda Fixa Acoes Multimercado Previdéncia Derivativos  Outros
Resultado da Pesquisa (%) 30% 16% 31% 16% 2% 4%
Carteira Sugerida IFs (%) 63% 13% 20% 5% 0% 0%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

Podemos observar na Figura 25 que, bem como o Perfil Conservador, a
carteira dos respondentes do Perfil Moderado possui maior concentragcdo em
ativos considerados de maior risco do que o sugerido.

Em média, os respondentes investem 49% em renda variavel enquanto o
sugerido por InstituicGes Financeiras é apenas 33% para este tipo de investimento.
A diferenca se da pincipalmente porque possuem mais investimentos em
Multimercado. O resultado foi mais proximo a carteira sugerida do que o perfil
analisado na sessdo anterior. Os respondentes tém 46% de seus investimentos

concentrados em ativos de menor risco enquanto o sugerido é de 68%.
4.5.3 Perfil Arrojado

A média da Carteira de Investimentos dos respondentes que tiveram como
resultado o Perfil Moderado e a Carteira Sugerida por Instituicbes Financeiras

para o perfil pode ser observada a seguir:

Figura 26 - Perfil Arrojado

Andlise dos resultados por Perfil - Arrojado

Renda Fixa Acbes Multimercado Previdéncia Derivativos  Outros
Resultado da Pesquisa (%) 20% 46% 30% 3% 1.4% 0%
Carteira Sugerida IFs (%) 34% 31% 28% 7% 0% 0%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

E possivel observar que a relacio aos tipos de investimento Multimercado e
Previdéncia o resultado da pesquisa foi bastante similar a sugestdo de InstituicGes
Financeiras. O destaque no que diz respeito aos resultados para o perfil arrojado
esta entre 0 que os entrevistados investem em Renda Fixa e em A¢fes. Em média,
0s entrevistados possuem 14% a menos de investimento em Renda Fixa do que o
recomentado e esta diferenca esta principalmente no que investem a mais em

Acdes, 15% em relacdo a sugestdo de Instituicbes Financeiras.



38

Com isso, bem como nos outros perfis analisados, pode-se notar que ha uma
exposicdo ao risco maior na carteira dos respondentes com o perfil arrojado do
que o indicado.

Outro destaque quanto ao grupo que teve como resultado o Perfil Arrojado é
a concentracao de investimentos. Na Figura 27 € possivel observar o percentual de
respondentes do perfil que investem 70% ou mais de seu capital em um tipo de
investimento e também os que investem todo seu capital em apenas um tipo de

investimento.

Figura 27 - Concentracdo de Investimentos — Perfil Arrojado

Concentracéo de Investimentos - Perfil Arrojado

Renda Fixa Acbes Multimercado Previdéncia Derivativos  Outros
70% ou mais em 9% 31% 14% 0% 0% 0%
100% 0% 25% 3% 0% 0% 0%

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2020)

Nota-se que mais de 30% dos respondentes do perfil possuem alta
concentracdo de seus investimentos, 70% ou mais de seu capital apenas em
Acdes. A Figura 27 também expe que 25%, ou seja, um quarto dos entrevistados
com Perfil Arrojado investem apenas em Acfes, uma das modalidades mais
arriscadas de investimento. Isto pode estar relacionado a idade dos respondentes
deste grupo, onde 65% possuem 25 anos ou menos, ou seja, ao longo da vida
possuem tempo para recuperar possiveis perdas além de em geral, possuirem um

montante menor de capital para investir.



5 Conclusodes

O presente estudo cumpre com 0 objetivo principal de comparar a Carteira
de Investimentos Declarada por investidores com a Carteira Sugerida por
Instituicbes Financeiras para cada um dos Perfis de Risco. Apos a analise dos
dados da pesquisa descrita na metodologia, chegou-se aos objetivos
intermediarios propostos onde destacam-se: verificar a composicéo da carteira de
investimentos do investidor; identificar o Perfil de Risco do investidor a partir dos
resultados do questionario API; verificar o nivel de conhecimento financeiro
declarado dos investidores e verificar aderéncia entre a carteira do investidor e seu
perfil de risco. Fica evidente que, em média, todos os perfis analisados possuem
mais ativos considerados de risco do que o sugerido pelas Instituicbes Financeiras
consideradas no presente trabalho de concluséo de curso.

Com relacdo ao Perfil Conservador, foi observado que, em média, 0s
respondentes do grupo investem 26% em ativos de Renda Variavel enquanto o
sugerido por Instituicdes Financeiras é apenas 5%, ou seja, 21% a mais do que o
recomendado. Outro ponto a ser destacado é que a sugestdo de carteira por parte
de InstituicBes Financeiras praticamente ndo possui investimento em Previdéncia
Privada apesar das caracteristicas da modalidade estarem alinhadas com os
objetivos de pessoas com este perfil, 0 que gerou uma grande diferenca entre o
resultado da amostra e a composi¢éo sugerida.

Quanto ao Perfil Moderado, o principal ponto a ser destacado foi a
observacao de que o grupo investe 16% a mais em ativos considerados de maior
risco do que o que indica a carteira sugerida do perfil. Foi possivel verificar que
entre os trés grupos, este teve a maior proximidade entre a carteira sugerida e a
declarada.

No que diz respeito ao Perfil Arrojado, grupo ao qual as Instituicdes
Financeiras propde maior investimento em Renda Variavel, foi verificado que a
carteira possui, em média, 18,4% a mais de ativos considerados de maior risco.
Ou seja, atée mesmo este Perfil apresentou maior exposi¢do do que o sugerido.
Além disso, foi observado que 30% dos investidores direcionam 70% ou mais de

seu capital apenas para A¢des. Um dos tipos de investimento de maior risco.



Tal resultado pode estar relacionado com a pouca idade e patriménio dos
respondentes e também com a busca por maior rentabilidade em funcdo de
estarmos vivenciando o menor patamar da taxa basica de juros na historia do pais.
Também deve-se considerar que 63% dos entrevistados esta investindo ha 2 anos
ou menos, podendo estar menos preparados em comparacdo com investidores
mais experientes. Outra possivel causa para tal diferenca entre a sugestdo de
Bancos e Corretoras e a carteira declarada dos investidores pode estar relacionada
a adequacdo do questionario API aos investidores.

No que diz respeito as consequéncias do resultado apurado, deve-se destacar
a possibilidade de perdas representativas ao investidor com uma carteira composta
de mais ativos de risco do que o sugerido para seu perfil. Estas perdas podem
levar a traumas que tendem a distanciar este investidor de futuros investimentos.

A conclusdo apontada poderad servir como base para que outros estudos
académicos se direcionem a verificar o motivo da diferenca entre a composi¢éo da

carteira de investimentos e as indicacGes de Instituicdes Financeiras.
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ANEXO1

OQuestiondrio perfil do investidor — API Banco do Brasil (2015)

1-{3ual 2 sua dade?
a) Abaixo de 25 anos.
b) e 25 a 40 anos.
ch De 41 a 55 amos.
di Acima de 56 anos.

2-Cuantas Pess0as dependam de Voo
financeiramente?

a} Nenhuma.

b} Um dependents.

c} Dois dependentes.

d) Trés ou mais.

3-Seus investimentos representam que percentual do
toital de s u patrimdnio?

a) Al 159

b)) Entre 26%: & 50%.

c) Entre 51% e 75%.

di Mais de 75%.

4- CQual o prazo disponive] para as suas aplicaghes?

4} Indefinidamente, pois n3o enho planos para sua
ulilizagAo.

b} Mo mixima 5 anos.

ch Mo méximo 2 anos.

d) No méximo 1 ano.

5-{ual o principal objetivo de seus investimentos?

a) Obter rentabilidade superior 3 proporcionada por
imestimentos  tradicionzis de menda fixa, mesmo
assumindo risco de possiveis perdas.

b) Diversificar sews investimentos.

c} Formar uma poupanga para wlilicagio fotura.

d) Preservar seu patrimonio.

6-Chual a sua melhor referéncia de rentabilidade?
a) Indices das Holsas de Valomes

b Dkiar.

ciCOL

d) Poupanga

T- Quais 530 a5 aplicaghes financeiras em que vood
[Em maior @ xperéncia;

a) Fundos de Agdes. Agbes ou derivativos.

b) Fundes Miltiplos ou cambiais e demais fundos de
renda Fixa.

c) CDH, poupanca e fundos DL

d) N30 tenho ex periéncia.

8- Cual sua opinido em relagdo a segurosT

a) Nio compra.

b} Somente compra gquande & extremamente
necessdno, ndo far mal comer risco.

c) Compra conforme a necessidade, afinal nem sempre
ormscoé grande.

d) Sempre contrata. seguranga nunca & demais.

9- Vood jé investin em agies ou fundo de aphes?

a)) Sim. pois imestimentos de risco me atrae m mauito.
b} Sim, mas com muito raceio.

c) Nio, mas poderia investir num momento oporiumo.
d) Nio. e nEo peendo investir numca, pois nio me
aprada a ideia de estar sujeilo a rentabilidade negativa.

10- Caso sua aplicagio tenha perda no cuno prazo,
qual seria o percentual de perda aceitivel?

a) Acima de 15%.

by A 15%.

chAE 5%.

d) M50 aceitaria perda

Pontuagio

a=3 - Armojado

b =2 - Moderado

c= 1 - Conservador

d = 0 - Muito Conservador

Resulado

Abaixo de 14 Conservador
e 15 até 21 Moderado
Acima 22 Amojado

45



