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Resumo 

Da Silva, Bruna Gomes. Classe Social, risco e investimento: as escolhas 
estão coerentes? Rio de Janeiro, 2021. 56 p. Trabalho de Conclusão de 
Curso – Departamento de Administração. Pontifícia Universidade Católica 
do Rio de Janeiro. 

Esse trabalho teve como objetivo principal relacionar a classe social, o 

perfil de risco e a carteira de investimentos. Constatou-se, através da pesquisa, 

que quanto menor a classe social mais conservadora é a pessoa. Além disso, os 

respondentes que possuem perfil conservador foram os que mais responderam 

que investem na poupança e que não realizam investimento. E os respondentes 

com perfil moderado e arrojado investem em ativos de maior risco, como ação e 

criptomoeda. Por fim, observou-se, também, uma relação entre as carteiras dos 

respondentes e seus perfis de risco, principalmente os que possuem perfil 

arrojado.  

 

Palavras- chave 

Classe Social, Perfil de Investimento, Carteira de Investimento. 

 

Abstract 

Da Silva, Bruna Gomes. “Social classes, risk and investment: Are the 
choices cohesive?" Rio de Janeiro, 2021. 56 p. Trabalho de Conclusão de 
Curso – Departamento de Administração. Pontifícia Universidade Católica 
do Rio de Janeiro. 

This work has as its primary goal to correlate the social classes, risk 

profiles, and investment portfolios. The research found that the lower the social 

class, the more conservative the individual is. In addition, respondents with a 

conservative profile invested the most in savings and did not have any other type 

of investment. The respondents with a moderate and bold profile invest in higher-

risk assets, such as stocks and cryptocurrencies. Finally, a connection was 

observed between the respondent's portfolios and their risk profiles, especially 

those with a bold profile. 

 

Key-words 

Social Classe, Investment Profile, Investiment Portfolios. 
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1 O tema e o problema de estudo 

1.1.Introdução ao tema e ao problema do estudo 

O Brasil, atualmente, tem cerca de 213 milhões de habitantes (IBGE, 

2021), sendo o 6º país com maior população (MAIORES E MELHORES, 2021). 

Fazendo uma análise social, a maior parte da população encontra-se nas 

classes média e baixa, fato agravado devido a pandemia do Corona Vírus. 

Segundo Alvarenga e Martins (2021), a classe baixa representa 47% da 

população, seguido de 47% da classe média tradicional e 6% da elite. Na atual 

conjuntura, a classe média tem encolhido e ido para a classe mais baixa 

(Alvarenga e Martins, 2021), como mostra o gráfico abaixo: 

 

Gráfico 1 - Distribuição da população brasileira por classe social 

 

Fonte: Instituto Locomotiva, 2021 

 

Existem diferentes critérios para classificar as diferentes classes sociais. 

Segundo Rosa, (2015, p. 17) no Brasil são utilizadas diversas classificações, 

como o Critério Brasil, o critério do Centro de Políticas Sociais da FGV e o 

critério do IBGE. Rosa (2015, p. 28) afirma que no critério do IBGE – Instituto 

Brasileiro de Geografia e Estatística a população brasileira é dividida em cinco 
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classes sociais, classe A, B, C, D e E, de acordo com o rendimento familiar bruto 

mensal, mensurado em salários mínimos. 

Uma forma de a população ter uma renda extra e não depender apenas de 

seu salário é através de investimento e segundo ELIAS (2021), existe uma 

distância grande entre o investidor pequeno, aquele que tem uma renda menor, 

e os que sempre estiveram no mercado, os milionários. De acordo com Elias 

(2021), enquanto os clientes de maior poder aquisitivo têm uma carteira 

diversificada, com uma série de aplicações diferentes, consistindo, cerca de 

60%, em ações e fundos multimercados, o correntista médio ainda deixa a maior 

parte de seus investimentos em renda fixa, sendo 70% só na poupança.  

Válido destacar que a pandemia do Corona Vírus impactou de maneira 

diferente as classes sociais do Brasil, enquanto as classes A e B se beneficiaram 

com a formação de uma poupança circunstancial, a classe C poupou menos e 

até se endividou. (Anbima, 2021). Apesar disso, segundo Anbima (2021) os 

investimentos dos brasileiros bateram recorde em 2020, o volume financeiro 

acumulado pelas pessoas físicas chegou a R$3,7 trilhões e de acordo com 

ELIAS (2021), um terço desses R$3,7 trilhões corresponde ao chamado varejo 

tradicional, segmento mais básico dos bancos, são os clientes de renda média e 

baixa, com salário de até R$5.000 por mês. Esse grupo tinha investido, em 

dezembro de 2020, 70% do dinheiro na poupança e o restante em renda fixa, 

como títulos públicos, CDBs e fundos e apenas 5% para categorias como ações 

e fundos multimercados. Ainda conforme ELIAS (2021), os que estão na outra 

ponta, os clientes do chamado private, o segmento mais VIP das instituições 

financeiras, as pessoas mais endinheiradas, ao contrário do varejo tradicional, 

deixaram apenas 0,4% de seus R$1,5 trilhão na poupança. Esse segmento 

procura uma maior diversificação, no total, a renda fixa responde por 26% dos 

seus investimentos, enquanto a renda variável e os fundos multimercados levam 

29% e 31% respectivamente. Por último, tem o varejo de alta renda, “um degrau 

intermediário dos bancos onde ficam, no geral, os clientes que têm ao menos 

R$100 mil em aplicações” (ELIAS, 2021). Eles também procuram uma maior 

diversificação, mas cerca de 57% ainda está na renda fixa, que são 

investimentos de menor risco. A fatia na poupança em dezembro de 2020 

correspondia a 13,5%, as ações ficaram com 14% e os fundos multimercados 

com 12%, segundo ELIAS (2021). 
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Gráfico 2 - Como cada classe investe 

 

Fonte: Anbima, 2020, elaborado por CNN Business, adaptado pelo autor 

 

De maneira geral o brasileiro é mais conservador, de acordo com a 

Anbima (2020) mais de 80% dos investidores deixaram os recursos na caderneta 

de poupança em 2019.  Entretanto, a busca por investimentos de maior risco tem 

crescido, de acordo com D’Ávila (2021), o número de contas de pessoas físicas 

cadastradas na Bolsa brasileira cresceu 92% ao longo do ano de 2020, 

chegando a 3,2 milhões conforme dados da B3.  

Gráfico 3 - Evolução de Investidores 

 

Fonte: B3, 2021, adaptado pelo autor 

 

Outro investimento que tem chamado atenção são as moedas digitais, 

“desde 2017, o mercado brasileiro de criptomoedas tem se mostrado em grande 

expansão” (ABDALA e TANCREDI, 2018). Um dado interessante é que, segundo 

Nº de investidores: 

3.229.318 dez/20 
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Abdala e Tancredi (2018), o perfil do investidor brasileiro de criptomoedas, é em 

geral, do sexo masculino, jovem e possui baixa renda, desses investidores 

69,7% possui renda individual até R$5.000, evidenciando uma maior inclusão 

financeira. De acordo com Martins (2021), as criptomoedas, como o Bitcoin, são 

investimentos de renda variável, com riscos evidentes de perda do patrimônio 

investido. É um investimento muito arriscado, conforme Oliveira (2020) o 

problema da criptomoeda é que ela é muito instável e ainda não existe 

regulamentação no Brasil.  

Assim, um fator importante é conhecer o perfil de risco do investidor, 

segundo Assaf Neto (2018, p. 375) o risco é interpretado pelo nível de incerteza 

associado a um acontecimento. “No mundo dos investimentos, os riscos nada 

mais são do que as expectativas em relação a um investimento.” (CNN, 2021). A 

falta de conhecimento sobre o assunto, conforme Cresol (2020) pode resultar em 

más escolhas de investimentos como, aplicar na conta poupança, que segundo 

Voglino (2021), o resultado real da poupança em 2020 foi o pior dos últimos 18 

anos, sendo também o segundo ano seguido em que o rendimento do 

investimento perdeu para a inflação. Ainda segundo Cresol (2020) a falta de 

conhecimento pode fazer com que as pessoas simplesmente deixem seu 

dinheiro parado na conta corrente, diminuindo o poder de compra. Outro fator 

significativo está no perigo de cair em armadilhas e perder dinheiro, “o mercado 

financeiro pode ser um prato cheio para os oportunistas e sensacionalistas 

venderem seus produtos e armarem uma verdadeira armadilha para muitos 

investidores” (NSC TOTAL, 2020). Além disso, de acordo com Organizze (2016) 

com a globalização, o acesso à informação tornou-se muito mais fácil, mas, 

mesmo assim, muitas pessoas realizam compras de papéis na bolsa sem o 

devido preparo e estudo do mercado, ou ao menos pesquisam sobre as 

empresas nas quais estão investindo, podendo trazer altas perdas para o 

investidor. 

Posto isto, esse trabalho tem como finalidade identificar se existe relação 

entre a classe social pertencente o perfil de investimento e sua carteira de 

investimento. Assim, o tema do estudo será: Classe social, risco e investimento: 

as escolhas estão coerentes? E o problema será: Existe, realmente, diferença no 

perfil de risco financeiro entre pessoas de classes sociais diferentes? 
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1.2.Objetivo do estudo 

O objetivo principal do estudo é relacionar a classe social, o perfil de risco 

e a carteira de investimentos. 

 

1.3.Objetivos intermediários do estudo 

 Identificar e classificar as pessoas com base na sua classe social; 

 Identificar os investimentos dessas pessoas; 

 Verificar o nível de propensão ao risco da pessoa de acordo com uma 

métrica selecionada; 

 Verificar o nível de risco da carteira de investimento vis a vis a classe 

social; 

 Verificar o nível de risco da carteira de investimento vis a vis ao nível de 

propensão ao risco da pessoa; 

 Comparar o nível de risco com a classe pertencente. 

 

1.4.Delimitação do estudo 

O estudo está delimitado nas variáveis classes sociais (A, B, C, D e E), dado 

que a base do trabalho é identificar se existe relação entre classe social e o risco 

disposto a correr. Para auxiliar o nível de risco por classe também será uma 

delimitação.  

 

1.5.Justificativa e relevância do estudo 

O estudo será importante para as empresas do mercado financeiro, uma vez 

que caso haja uma relação entre a classe social e o nível de risco, poderá ter um 

enfoque melhor para seus futuros investidores. Importante também para o 

público interessado em investimentos, dado que ajudará na melhor escolha para 

aplicar seu capital, contribuindo para um maior retorno.  
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2 Revisão de literatura  

 

2.1. Classes Sociais e Finanças Pessoais 

De acordo com Rosa (2015, p. 17) no Brasil existem diversos critérios para 

classificar a sociedade, como Critério Brasil da ABEP – Associação Brasileira de 

Empresas de Pesquisa, o critério da SAE – Secretaria de Assuntos Estratégicos, 

do governo federal, o critério do Centro de Políticas Sociais, da FGV e o critério 

do IBGE. O critério que será utilizado neste trabalho é o critério do IBGE – 

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. Rosa (2015, p. 28) explica que, a 

população é divida em cinco classes sociais (A, B, C, D e E) de acordo com o 

rendimento familiar bruto mensal, mensurado em salários mínimos, conforme 

mostra tabela abaixo. A classe A engloba as famílias que recebem mais de vinte 

salários mínimos; a classe B compreende quem ganha de vinte a dez salários; a 

classe C os que ganham de dez a cinco salários; a classe D aqueles com cinco a 

dois salários e a classe E compreende aquelas famílias que recebem até dois 

salários mínimos. (ROSA, 2015, p. 28). 

 

Tabela 1 - Critério IBGE - Classes Sociais 

 

Fonte: IBGE 

 

Já finanças pessoais, “refere-se, em linhas gerais, ao dinheiro de que 

precisa uma família ou um lar para a sua subsistência” (CONCEITO. DE, 2019). 

As pessoas devem analisar como obter esse dinheiro e como salvaguardá-lo em 

situações imprevistas, como em caso de desemprego. (CONCEITO. DE, 2019). 
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Além disso, “outras aplicações das finanças pessoais são possíveis em 

termos de capacidade de poupança, despesas e investimentos” (CONCEITO. 

DE, 2019).  

Expandindo esse tema para o Brasil, de acordo com Terceiro (2021), cerca 

de 48% dos brasileiros não adotam nenhum método para controlar o próprio 

orçamento, conforme pesquisa realizada pela Confederação Nacional de 

Dirigentes Lojistas (CNDL) e pelo Serviço de Proteção ao Crédito (SPC Brasil). 

“Além disso, em 2020, o percentual de endividados no Brasil fechou em 66,5%, 

segundo estudo da Confederação Nacional do Comércio de Bens, Serviços e 

Turismo (CNC)” (TERCEIRO, 2021). Já no que diz respeito a poupar, “a última 

edição do estudo The Global Findex, organizado pelo Banco Mundial, mostrou 

que menos de 15% dos brasileiros pouparam no período de um ano” 

(MARQUES, 2021) e menos de 50% tem alguma aplicação financeira, “em 2019 

os brasileiros que tinham algum saldo aplicado em produtos financeiros 

representavam cerca de 44% da população”. (ANBIMA, 2019). Esse 

comportamento dos brasileiros se dá por diversos motivos, dentre eles a história 

do Brasil, que segundo Marques (2021), nos anos 80 e 90 o país passava por 

um período de hiperinflação. Além disso, tem a falta de educação financeira, 

segundo Sperandio (2020), um dos parâmetros de avaliação da educação do 

Pisa é o alfabetismo financeiro, o Brasil ocupou a última posição entre as 17 

nações avaliadas. Além do mais a educação básica também é um problema. 

Conforme Marques (2021), nos rankings mundiais de avaliação de educação o 

país sempre ocupa posições ruins, inclusive no desempenho de matemática. 

Relacionando a classe social e seu comportamento financeiro, de acordo 

com MetLife (2020), a classe alta busca uma diversificação na hora de investir, 

então eles investem em empresas, ações ou imóveis. Conforme MetLife (2020), 

eles têm uma visão de longo prazo, pensam no dinheiro para o futuro, então 

possuem planos de aposentadoria e uma boa reserva emergencial.  Já a classe 

média, ainda segundo a MetLife (2020), é a que mais movimenta o setor 

comercial no Brasil, sendo, portanto, a classe que mais consome e de acordo 

com análise do SPC, é a mais endividada. A MetLife (2020) cita que esse grupo 

compõe a maior parte dos brasileiros não investidores, demonstrando a 

dificuldade que eles têm em gerir bem o dinheiro. Por último temos a classe 

baixa, que segundo a MetLife (2020), as pessoas que compõem esse grupo têm 

muitas contas a pagar e recebem menos, acabando se endividando com 

facilidade ou vivendo sempre com um pagamento atrás do outro. Apesar disso, 
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“pessoas com menores capitais também começaram a se educar 

financeiramente e investir” (METLIFE, 2020). 

 

2.2. Perfil do Investidor 

De acordo com Anbima (2017), a escolha de um produto de investimento 

precisa partir da definição do perfil da pessoa, que é o chamado Suitability. 

Segundo o Portal do Investidor (2020), os investidores são diferentes em termos 

de objetivos e perfil de risco. Essa diversidade precisa ser considerada no 

processo de tomada de decisão de investimentos, porque o mesmo produto 

pode ser indicado para um investidor e para outro não. Ainda em conformidade 

com Portal do Investidor (2020), é importante que o investimento seja o mais 

adequado ao objetivo e ao perfil de risco de cada investidor, uma vez que uma 

escolha inadequada pode expor o investidor a riscos e perdas acima do que ele 

estaria disposto ou teria a capacidade para assumir. 

 “Para a identificação do perfil, as instituições na prática solicitam aos 

clientes que respondam a um formulário, conhecido no mercado como API, 

Análise do Perfil do Investidor”. (PORTAL DO INVESTIDOR, 2020). Assim, de 

acordo com o Portal do Investidor (2020), procura-se identificar quais são os 

objetivos do cliente, a situação financeira e o nível de conhecimento sobre os 

riscos relacionados aos produtos de investimento. Conforme Stumpf (2019), 

após responder a esse formulário, o futuro investidor se encaixará em um dos 

três perfis: o conservador, moderado ou arrojado. Um exemplo de um formulário 

API encontra-se no anexo 1, é o questionário do Banco do Brasil (2015) que foi 

disponibilizado no trabalho de conclusão de Moraes (2020). 

 

2.2.1. Perfil Conservador 

O investidor conservador é aquele que tem aversão a risco, de acordo com 

Anbima (2019) o conservador prefere não correr riscos na valorização do 

dinheiro que decidiu aplicar. Segundo Nubank (2021) prefere investir seu 

dinheiro em produtos que apresentem nenhum ou baixo risco, buscando receber 

ganhos reais com o menor risco possível, mesmo que para isso tenha que abrir 

mão de certa rentabilidade. “Esse tipo de investidor prioriza a segurança em 

suas aplicações” (RICO, 2019). O propósito central do conservador, conforme 

Mais Retorno (2021) é proteger seu patrimônio, acumulando sem perdas. Os 

produtos financeiros indicados para esse perfil, conforme Rico (2019), são 
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Tesouro Direto, CDB, LC, LCI/LCA, Fundos de renda fixa, entre outros. “A 

característica principal do conservador é preservar o seu patrimônio” (RICO, 

2019), então normalmente ele opta por investimentos com baixa oscilação e 

risco de prejuízo, conforme Rico (2019). 

 

2.2.2.Perfil Moderado 

De acordo com Anbima (2019), o investidor moderado é aquele que 

investe parte de seus recursos em investimentos com menor liquidez, 

entendendo que o retorno virá a médio e longo prazo, apresentando, portanto 

um grau de risco médio em suas variações. Além disso, ainda em conformidade 

com a Anbima (2019), como parte de sua estratégia, o investidor também aplica 

outro montante em investimentos conservadores, garantindo liquidez para um 

resgate rápido e uma boa diversificação. Esse perfil, portanto, “não é 

completamente avesso ao risco e aceita assumir parte dele para ganhar mais, 

mas também se preocupa com sua segurança” (NUBANK, 2021), ele aceita 

correr um risco médio em suas aplicações. “A menor liquidez e perdas 

controladas são aceitas, porém não se abre mão da proteção patrimonial”. 

(FAYH, 2021). Segundo Rico (2019), a característica desse perfil é a 

versatilidade por isso, ele investe tanto em renda fixa, que é mais segura, quanto 

em fundos multimercados (de médio risco) e até em ações, segundo Nubank 

(2021). Alguns produtos financeiros indicados para o perfil moderado, de acordo 

com Moore (2020), são: Títulos de renda fixa pré-fixados, pós-fixados e 

indexados ao IPCA; Fundos Imobiliários; Fundos Multimercados; Fundos de 

Ações; entre outros. 

2.2.3.Perfil Arrojado 

“Arrojado é aquele investidor que aceita com tranquilidade os riscos de 

variação em seus rendimentos ou até mesmo alterações em seu capital investido 

inicialmente” (ANBIMA, 2019). Esse perfil de investidor está disposto a correr 

riscos para ter maior rentabilidade e até perder parte de seu patrimônio em nome 

disso, conforme Nubank (2021). Além disso, ainda de acordo com Nubank 

(2021), em sua carteira de investimentos, a maior parte de suas aplicações está 

em produtos de renda variável, como ações, fundos de ações, entre outros. 

Segundo Rico (2019), o perfil arrojado possui conhecimento de mercado, busca 

sempre boa rentabilidade e aceita exposições medianas ao risco em busca de 

ganhos maiores que a inflação a médio e longo prazo, mesmo com riscos de 
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prejuízo. A maior prioridade do perfil arrojado, segundo Fayn (2021) é o aumento 

de patrimônio em longo prazo. A preocupação com riscos e liquidez é menor, 

esse perfil de investidor se protege através de diversificação inteligente, 

conforme Fayn (2021).  Segundo Moore (2021), esse tipo de investidor é muito 

estudioso, criterioso e irá dedicar tempo para escolher o ativo que melhor reflete 

suas expectativas de ganhos futuros. Os produtos de investimento recomendado 

para o perfil arrojado, segundo Moore (2020) são: Ações; BDRs; Mercado futuro. 

Além das Criptomoedas (BRITO, 2021). 

 

2.3.Carteira de Investimento de acordo com o Perfil do Investidor 

 “O principal objetivo ao diversificar os investimentos é fazer a 

maximização dos retornos para um dado risco”. (XP, 2020). É importante 

diversificar, uma vez que tanto o mercado brasileiro quanto o cenário 

macroeconômico mundial estão sujeitos a incertezas, podendo afetar 

negativamente os preços dos ativos. (XP, 2020). Assim, é praticamente 

impossível saber exatamente como serão os rendimentos dos investimentos em 

um prazo longo, sendo por isso importante não colocar todo o dinheiro em um 

único ativo que pode sofrer em caso de alguma oscilação na economia. (XP, 

2020). 

Diversos bancos e corretoras recomendam carteiras para seus futuros 

clientes. O banco Santander (2021), por exemplo, recomenda uma carteira para 

cada perfil, conforme os gráficos abaixo: 

Gráfico 4 - A Carteira de Investimentos do Perfil Conservador 

 

Fonte: Banco Santander, adaptado pelo autor (2021) 
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Gráfico 5 - A Carteira de Investimentos do Perfil Moderado 

 

Fonte: Banco Santander, adaptado pelo autor (2021) 

Gráfico 6 - A Carteira de Investimentos do Perfil Arrojado 

 

Fonte: Banco Santander, adaptado pelo autor (2021) 

 

 

2.4.Produtos de Investimentos de acordo com o Perfil do 
Investidor 

"Investimento é o comprometimento de dinheiro ou de outros recursos no 

presente com a expectativa de colher benefícios futuros." (BODIE; KANE; 

MARCUS, 2014, p.2).  

De acordo com Fayn (2021) existem diversos produtos de investimentos 

disponíveis no mercado, não existindo o melhor investimento, mas sim o que 

melhor se encaixa ao perfil do investidor. Para descobrir como investir o dinheiro 

com segurança é necessário fazer o teste de perfil do investidor. (Fayn, 2021). 

“Os diferentes tipos de investidor são o resultado da análise das características, 

objetivos e tolerância ao risco de cada um.” (FAYN, 2021). Segundo Genial 



 21 

Investimentos (2021), conhecer o perfil do investidor é muito importante na hora 

de investir, pois é possível definir qual é a melhor estratégia para adotar na 

composição de uma carteira. O teste de perfil de investidor classifica os 

investidores em três tipos principais: conservador, moderado ou arrojado e a 

alocação de ativos é pensada em cima destes perfis, na forma como o investidor 

lida com a volatilidade, sua tolerância a riscos, suas metas, prazo e seu dinheiro 

disponível. (Fayn, 2021) 

Para o perfil conservador, os investimentos comuns são: Caderneta de 

Poupança, investimento preferido dos brasileiros, com cerca de 30 milhões de 

investidores, segundo Anbima (2021). A explicação para isso, de acordo com 

Ricardo Rocha, professor de Finanças do Insper, para o Eu quero investir 

(2021), é o medo de “perder dinheiro”, como a poupança não tem incidência do 

Imposto de Renda, as pessoas têm a sensação de maior segurança. Além disso, 

conforme Vitória (2021), a poupança pode render pouco, mas tem a vantagem 

de estar livre da volatilidade de investimentos como a renda variável. No entanto, 

segundo Anbima (2020) a poupança vem perdendo participação e outros 

produtos de investimento para o perfil conservador vêm ganhando espaço, 

conforme a Genial Investimentos (2021) são: Certificado de depósito bancário 

(CDB); Letra de crédito imobiliário (LCI); Letra de crédito do agronegócio (LCA); 

Tesouro direto; Fundos DI e Fundos de renda fixa. 

Já para o perfil moderado, os investimentos comuns, de acordo com Fayn 

(2021), são: Títulos de renda fixa, como os mencionados no perfil conservador. 

Além disso, conforme Genial Investimentos (2021), esse perfil também investe 

em Debêntures; Certificados de recebíveis (CRI e CRA); Fundos de Investimento 

e Ações. 

Para o investidor arrojado, que segundo Fayn (2021) tem como prioridade 

o aumento de patrimônio, além das possibilidades dos investimentos dos demais 

perfis, os produtos de investimento recomendado para esse perfil, segundo 

Moore são: Ações; BDRs; Mercado futuro. Já Brito (2021) indica para esse perfil 

o investimento em criptomoeda 

 

2.4.1.Produtos de Investimento - Perfil Conservador 

2.4.1.1.Caderneta de Poupança 

“A Caderneta de Poupança é considerada a modalidade de investimento 

mais tradicional do Brasil, classificada como conservadora por oferecer baixo 
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risco e, também, menor retorno.” (ASSAF NETO, 2018, p. 141). Segundo Assaf 

Neto (2018, p. 141), a poupança costuma atrair investidores de menor renda. 

Esse investimento tem a possibilidade de aplicar qualquer valor, com liquidez 

imediata, isento de imposto de renda e baixo risco, como mencionado 

anteriormente. (Assaf Neto, 2018, p. 251). 

  

2.4.1.2.CDB (Certificado de Depósito Bancário) 

De acordo com Assaf Neto (2018, p. 241), os CDBs são títulos de renda 

fixa. Renda fixa se refere a qualquer tipo de investimento que possui regras de 

remuneração definida, como a estipulação do prazo e a forma que a 

remuneração será calculada e paga ao investidor. (Cunha, 2018, p. 19). A 

subscrição de um CDB constitui-se numa forma de empréstimo que um cliente / 

investidor efetua para o banco, tendo como remuneração os juros pagos pela 

instituição financeira tomadora dos recursos. (Assaf Neto, 2018, p. 241). Assim 

sendo, CDB nada mais é que um papel de divida que os bancos emitem para 

arrecadar recursos. (Como Investir, 2017). O principal risco desses títulos é a 

insolvência da instituição financeira emitente. Caso isso ocorra, o investidor tem 

sua aplicação garantida até determinado valor (Assaf Neto, 2018, p. 141). De 

acordo com Cunha (2018, p. 21) até o limite de R$250 mil, conforme previsto 

pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC).  

 

2.4.1.3. LCI (Letra de Crédito Imobiliário) / LCA (Letra de Crédito do 
Agronegócio) 

Conforme Cunha (2018, p. 21) LCI (Letra de Crédito Imobiliário) e LCA 

(Letra de Crédito do Agronegócio) são investimentos em renda fixa. E de acordo 

com Como Investir (2017) LCI e LCA são tipos de títulos privados emitidos por 

bancos que rendem juros para o investidor. “É um papel de dívida que os bancos 

emitem para arrecadar recursos para realizar empréstimos agrícolas ou 

imobiliários.” (Como Investir, 2017). Na prática esses dois investimentos têm 

funcionamento igual. A diferença mais marcante entre eles é o uso dado ao 

dinheiro dos investidores (Como Investir, 2020). “No primeiro caso, ele é utilizado 

para financiar o mercado imobiliário, enquanto no segundo, ele vai para custos 

referentes ao setor do agronegócio.” (COMO INVESTIR, 2020). Assim como os 

CDBs, LCIs e LCAs possuem a garantia do FGC, no limite de R$250 mil (Cunha, 

2018, p. 22).  Esses títulos tem isenção de Imposto de Renda (IR), pois são 
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investimentos incentivados pelo governo que não sofrem incidência de imposto 

de renda. (Como Investir, 2017). 

 

2.4.1.4.Tesouro Direto 

De acordo com Assaf Neto (2018, p. 261), o Tesouro Nacional junto com a 

Companhia Brasileira de Liquidação e Custódia (CBLC), criou uma plataforma de 

negociação de títulos públicos acessível pela internet denominada de Tesouro 

Direto. Lançado em 2002, o programa Tesouro Direto é um sistema que permite 

a venda de títulos públicos diretamente aos cidadãos, como incentivo à formação 

de poupança, afirma Tesouro Direto [s.d]. Foi desenvolvido pela Secretaria do 

Tesouro em parceria com a B3, a Bolsa de Valores do Brasil, para a venda de 

títulos públicos federais a pessoas físicas, tendo como objetivo democratizar o 

acesso, com aplicações de um pouco mais de R$30,00, declara Tesouro Direto 

[s.d].  As vantagens desse produto são: Baixo risco e menor custo. (B3, [s.d]). 

Por ser um título do governo, é considerada a alternativa de menor risco na 

economia, tendo garantia do Tesouro Nacional. (Assaf Neto, 2018, p. 261) “É 

uma alternativa de investimento mais conservadora, oferecendo menor risco, 

principalmente se comparada com o mercado de renda variável, que convive 

com mais alta volatilidade.” (Assaf Neto, 2018, p. 261). Assim sendo, de acordo 

com Tesouro Direto [s.d] são os investimentos mais seguros do país. 

  

2.4.2.Produtos de Investimento – Perfil Moderado 

2.4.2.4.Debêntures 

Debêntures são títulos de dívida de longo prazo emitidos por 
sociedades por ações e destinados, geralmente, ao 
financiamento de projetos de investimentos (fixo e giro) ou para 
alongamento do perfil de endividamento das empesas. (ASSAF 
NETO, 2018, p. 135). 

 

De acordo com Assaf Neto (2018, p. 136), debêntures constitui-se num 

instrumento no qual o tomador de recursos, ou seja, o emitente do título promete 

pagar ao aplicador o capital investido, acrescido de juros, em determinada data 

previamente acertada. E segundo a B3 [s.d] debênture é um título de dívida que 

gera um direito de crédito ao investidor. Ou seja, o investidor tem direito a 

receber uma remuneração do emissor, geralmente juros, periodicamente ou 
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receber de volta o valor investido (principal) quando o título vencer, afirma B3 

[s.d]. 

2.4.2.5.Certificados de recebíveis (CRI e CRA) 

Segundo Assaf Neto (2018, p. 490) os Certificados de Recebíveis 

Imobiliários (CRI) são títulos de renda fixa emitidos por sociedade 

securitizadoras, que tem como lastro uma carteira de recebimentos de créditos 

imobiliários provenientes de contratos de financiamento ou de aluguel. “A 

securitização é um processo de transformação de um fluxo financeiro em um 

título de renda fixa negociado à vista no mercado” (ASSAF NETO, 2018, p. 490). 

A maturidade desses papéis é de longo prazo e costumam pagar uma 

remuneração superior à dos títulos públicos. (Assaf Neto, 2018, p. 490) 

Já os Certificados de Recebíveis do Agronegócio (CRA), B3 [s.d] afirma 

que são títulos de renda fixa lastreados em recebíveis originados de negócios 

entre produtores rurais, ou suas cooperativas, e terceiros, que abrange 

financiamentos ou empréstimos relacionados à produção, à comercialização, ao 

beneficiamento ou à industrialização de produtos, insumos agropecuários ou 

máquinas e implementos utilizados na produção agropecuária. Assim como no 

CRI, as empresas cedem seus recebíveis para uma securitizadora. B3 [s.d] 

declara que a securitizadora emite os CRAs e os disponibiliza para negociação 

no mercado de capitais, geralmente com o auxílio de uma instituição financeira. 

“Por fim, essa securitizadora irá pagar a empresa pelos recebíveis cedidos.” (B3, 

[s.d]). 

 

2.4.2.6. Fundos de Investimento 

De acordo com Assaf Neto (2018, p. 482) os Fundos de Investimentos são 

tipos de condomínios, representados por investidores (cotistas do Fundo), que 

aplicam seus recursos no mercado financeiro através de carteiras de títulos e 

valores mobiliários mantidos por esses fundos, com o objetivo de alcançarem um 

retorno. Segundo Como Investir (2017) a instituição financeira cria o fundo, 

definindo seus objetivos e os tipos de ativo em que o fundo vai investir.  

Existe diversos tipo de fundos, afirma Como Investir (2017), que na 

classificação da Anbima, são divididos pelos tipos de ativo em que investem. 

Tem o Fundo de Renda Fixa, que “aplica em papéis de renda fixa, como títulos 

públicos e privados.” (COMO INVESTIR, 2017). Tem o Fundo de Ações, no qual 

se aplica em papéis de renda variável, como ações, cita Como Investir (2017). 
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Outro tipo é o Fundo Cambial, que “aplica em papéis atrelados à variação de 

preços de moedas, como dólar ou euro.” (COMO INVESTIR, 2017). Por último 

tem o Fundo Multimercado, nesse tem a possibilidade de se aplicar parte em 

renda variável e parte em moedas, afirma Como Investir (2017). 

  

2.4.3.Produtos de Investimentos – Perfil Arrojado 

2.4.3.1.Ações 

“As ações constituem-se em títulos representativos da menor fração do 

capital social de uma empresa (sociedade anônima, sociedade por ações ou 

companhia).” (ASSAF NETO, 2018, p. 295).  O acionista é um coproprietário 

com direito a participação em seus resultados. (Assaf Neto, 2018, p. 295). Na 

prática, Como Investir (2017) explica que as empresas oferecem suas ações na 

Bolsa de Valores, o futuro investidor, então, compra a ação e passa a ser sócio 

da empresa. “O investimento em ações envolve assumir certo grau de risco com 

relação às oscilações de suas cotações de mercado.” (ASSAF NETO, 2018, p. 

301). A compensação desse risco, explica Assaf Neto (2018, p. 301), deve 

ocorrer na remuneração oferecida pelo papel, sendo mais elevada quanto maior 

for o risco. Um fator importantíssimo esclarece Assaf Neto (2018, p. 301), reside 

no fato de que as ações assim como todos os papéis de renda variável, não 

garantem rendimentos positivos aos investidores. 

 

2.4.3.2.BDRs e Mercado Futuro 

Assaf Neto (2018, p. 133) afirma que BDRs constituem-se em recibos de 

depósitos representativos de valores mobiliários emitidos por companhias 

abertas, sediadas no exterior, e negociadas no Brasil. De acordo com Assaf Neto 

(2018, p. 133) este papel apresenta-se como uma alternativa para aplicações em 

ações, debêntures e assemelhados no exterior, disponível aos investidores 

brasileiros.  A vantagem de o investidor aplicar parte dos seus recursos em BDR 

é a possibilidade de diversificar a carteira de ativos, mesclando ações de 

companhias brasileiras com ações de companhias estrangeiras negociadas no 

país. (Assaf Neto, 2018, p. 133). Segundo Como Investir (2021) por fazerem 

parte da renda variável os BDRS, estão expostos às oscilações de preço da 

bolsa, oferecendo maiores riscos. “Além disso, não é possível determinar a sua 

rentabilidade final com o investimento.” (COMO INVESTIR, 2021). 
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 “Uma operação de mercado futuro envolve basicamente um compromisso 

de compra ou venda de determinado ativo em certa data futura, sendo 

previamente fixado o preço objeto da negociação” (ASSAF NETO, 2018, p. 444). 

Assaf Neto (2018, p. 444) explica que mercado futuro é quando um investidor 

deseja adquirir certa quantidade de ação especifica para entrega futura. 

Devendo ter na outra ponta dessa operação outro investidor, que, inversamente, 

deseja efetuar a venda desses ativos para entrega também no futuro, afirma 

Assaf Neto (2018, p. 444). “O preço é acertado entre as partes e o negócio é 

fechado como uma operação de mercado futuro.” (ASSAF NETO, 2018, p 444). 

“O mercado futuro constitui-se em uma alternativa para o investidor garantir o 

preço dos ativos no futuro, como ações, dólar, commodities, índices etc.” 

(ASSAF NETO, 2018, p 444). Promovendo, portanto, conforme Assaf Neto 

(2018, p. 444), a eliminação do risco futuro de variação desfavorável dos preços 

dos ativos. 

  

2.4.3.3. Criptomoedas 

São moedas digitais que usam tecnologia, permitindo a negociação direta 

entre as partes, sem precisar, por exemplo, de uma instituição financeira para 

fazer a compensação da transação. (ROSA, MAGALHÃES E PINTO, 2021). 

As criptomoedas utilizam a criptografia e um sistema de blockchain para 

proteger seus dados, criar novas unidades e confirmar suas transações. 

(Voglino, 2021).  Os criptoativos têm chamado a atenção de muitos investidores, 

desde outubro de 2020 a moeda subiu mais de 400%, superando os US$55 mil 

(VOGLINO, 2021). Investir nessas moedas digitais é uma opção para quem 

deseja diversificar e buscar ganhos acima da média. Apesar disso, devido a 

grande volatilidade, as moedas digitais não são recomendadas para todos os 

perfis de investidor, devido ao risco. (VOGLINO, 2021).  
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3 Metodologia 

 

 

3.1. Tipo de pesquisa  

A metodologia de pesquisa utilizada neste trabalho de conclusão foi uma 

pesquisa exploratória e quantitativa feita por meio de um questionário. Este 

instrumento permite a coleta de dados através de perguntas ordenadas que 

devem ser respondidas pelos entrevistados, sem a presença do entrevistador 

(Marconi & Lakatos, 2010). Construir um questionário consiste basicamente em 

traduzir objetivos da pesquisa em questões específicas. As respostas a essas 

questões é que irão proporcionar os dados requeridos para testar as hipóteses 

que foram construídas durante o planejamento da pesquisa. (GIL, 2008, p. 140). 

 

 

3.2. Instrumento de Pesquisa, Coleta e Tratamento dos dados 

 

Para o desenvolvimento da pesquisa, foram feitas 20 perguntas, divididas 

em três Blocos. O Bloco 1 é composto por 6 perguntas de natureza 

sociodemográfica. O Bloco 2 contém 4 perguntas para identificar o perfil de 

investimentos dos respondentes. Sendo a questão 8 retirada do trabalho de 

conclusão de Santos (2018). E o Bloco 3, que são as 10 últimas perguntas, são 

decorrentes do Questionário API do Banco do Brasil (2015), disponibilizadas no 

trabalho de Moraes (2020), que estará no anexo 1. O objetivo dessas últimas 

perguntas é descobrir o perfil de risco dos respondentes.  O questionário utiliza 

de pontuação para classificar os futuros investidores, cada alternativa tem um 

peso diferente, conforme tabela abaixo: 
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     Tabela 2 - Avaliação Questionário API - Pontuação 

Pontuação 

A 3 – Arrojado 

B 2 – Moderado 

C 1 – Conservador 

D 0 – Muito Conservador 

      Fonte: Formulário API Banco do Brasil (2015) 

 

 Depois de respondidas essas 10 perguntas serão feitos os somatórios 

das alternativas, o respondente então se encaixará em um dos três perfis: 

Conservador, Moderado ou Arrojado: 

 

Tabela 3 - Avaliação do Questionário API - Resultado 

Resultado 

Abaixo de 14 Conservador 

De 15 até 21 Moderado 

Acima de 22 Arrojado 

Fonte: Formulário API Banco do Brasil (2015) 

 

Antes do envio do questionário foi realizado um pré-teste com o intuito de 

identificar possíveis falhas nas formulações das perguntas como: “complexidade 

das questões, imprecisão na redação, desnecessidade das questões, 

constrangimentos ao informante, exaustão etc”. (GIL, 2008, p. 134). Assim, foi 

enviado o questionário para 3 pessoas, que não foram utilizadas no grupo final e 

foram feitas as mudanças propostas. Esta pesquisa foi realizada pelo Google 

Forms tendo como objetivo relacionar a classe social, o perfil de risco e a 

carteira de investimentos dos entrevistados. As questões foram desenvolvidas e 

baseadas na revisão da literatura abordada. O questionário foi distribuído 

através de mensagens em aplicativos e em redes sociais. Ao todo foram obtidas 

141 respostas válidas. O questionário encontra-se no anexo 2. 

Depois da coleta de dados, uma planilha do Excel foi exportada da 

plataforma Google Forms com as perguntas e respectivas respostas para as 

seguintes análises. A autora realizou a exportação, o cruzamento e a análise dos 

dados. 
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3.3.Limitações do Método  

 

O instrumento de pesquisa escolhido apresenta algumas limitações 

(Marconi & Lakatos, 2010). Um desses limitadores é que não se pode garantir 

que o respondente compreendeu todo o enunciado das questões, o que poderia 

afetar a qualidade dos dados colhidos. Além disso, não é garantido que se terá 

uma amostra tão diversificada de pessoas de diferentes classes sociais. 

Acredita-se que o questionário possa trazer maior dinamismo e praticidade na 

coleta dos dados e contribuir para o maior número de respostas devido ao seu 

envio via internet. Além de facilitar na análise dos dados, pois permite fácil e 

rápida tabulação. Por fim, não existe a identificação dos respondentes, 

proporcionando maior conforto ao responder as questões. 
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4 Apresentação e análise dos resultados 

4.1. Perfil dos Entrevistados 

Os gráficos seguintes irão mostrar o perfil dos entrevistados neste 

trabalho: 

 

Gráfico 7 - Idade dos entrevistados 

 

Fonte: autora com base nos resultados (2021) 

 

Gráfico 8 - Sexo dos entrevistados 

 

Fonte: autora com base nos resultados (2021) 
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Gráfico 9 - Escolaridade dos entrevistados 

 

Fonte: autora com base nos resultados (2021) 

 

Gráfico 10 - Classe Social dos respondentes 

 

Fonte: autora com base nos resultados (2021) 

 

 

No gráfico 7 – idade percebe-se que grande parte dos entrevistados 

pertence à idade entre 18 a 34 anos, representando 74,4% do total. Combinando 

a idade dos respondentes com a escolaridade constatou-se que 81% dos 

entrevistados com idade de 18-24 anos possuem ensino superior, sendo que 

68% destes possuem graduação incompleta. Já os com idade entre 25-34 anos, 

73% desse ciclo possui ensino superior. 
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Tabela 4 - Idade versus Ensino Superior 

Idade Graduação 
Completa 

Graduação 
Incompleta 

Pós-
graduação 
Completa 

Pós-
graduação 
Incompleta 

Total 

18 a 24 anos 11% 68% X 2% 81% 

25 anos a 34 
anos 

23% 27% 21% 2% 73% 

Fonte: autora com base nos resultados (2021) 

 

 O gráfico 9 – escolaridade apresenta um grupo predominantemente com 

ensino superior, com 74,5% dos entrevistados com graduação ou pós-

graduação. Combinando a escolaridade com a classe social, observa-se que 

todos os respondentes da classe A possuem ensino superior, tendo a maioria 

graduação incompleta. Observa-se também que quanto mais baixa a classe 

social, o percentual dos respondentes com ensino superior diminui. 

 

Tabela 5 - Classe Social versus Ensino Superior 

Classe Social Graduação 
Completa 

Graduação 
Incompleta 

Pós-graduação 
Completa 

Pós-graduação 
Incompleta 

Total 

Classe A 14% 57% 29% x 100% 
Classe B 20% 50% 20% x 90% 
Classe C 22% 33% 24% 4% 84% 
Classe D 19% 46% 6% x 71% 
Classe E 7% 37% 4% 4% 52% 

Fonte: autora com base nos resultados (2021) 

 

4.2. Descrição dos resultados 

Os resultados obtidos a partir da apuração das respostas do questionário 

API, referente às questões 12 a 20, podem ser observados no gráfico abaixo. 

Constatou-se que a maioria dos entrevistados possui um perfil Conservador, 

58%. Seguido do perfil Moderado, 36% e por último um perfil Arrojado, 6%. 
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Gráfico 11 - Perfil de risco dos entrevistados 

 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 

 

 

Referente às classes sociais e seus perfis de risco, constatou- que quando 

mais baixa a classe, mais conservador é o perfil dos respondentes. A tabela 10 

mostra que 43% dos respondentes da classe A possuem perfil Conservador e 

57% perfil Moderado enquanto na classe E, observou-se uma preponderância de 

respondentes com perfil Conservador. 

 

Tabela 6 - Classe Social por perfil de risco dos entrevistados 

  Perfil Conservador Perfil Moderado Perfil Arrojado Total 

Classe A 43% 57% 0% 100% 

Classe B 40% 40% 20% 100% 

Classe C 51% 40% 9% 100% 

Classe D 54% 40% 6% 100% 

Classe E 85% 15% 0% 100% 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 

 

 É válido destacar que na presente amostra se teve um maior número de 

respondentes das classes C, D e E. Conforme tabela 11 é possível verificar o 

percentual do total de cada classe e seus respectivos perfis. 
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Tabela 7 - Classes Sociais X Perfis de Risco do total dos entrevistados 

Classe A 5% 

Perfil Conservador 2% 

Perfil Moderado 3% 

Perfil Arrojado 0% 

Classe B 7% 

Perfil Conservador 3% 

Perfil Moderado 3% 

Perfil Arrojado 1% 

Classe C 32% 

Perfil Conservador 16% 

Perfil Moderado 13% 

Perfil Arrojado 3% 

Classe D 37% 

Perfil Conservador 20% 

Perfil Moderado 15% 

Perfil Arrojado 2% 

Classe E 19% 

Perfil Conservador 16% 

Perfil Moderado 3% 

Perfil Arrojado 0% 

TOTAL 100% 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 

 

 

Com relação à idade dos entrevistados e seus respectivos perfis de risco, 

notou-se que os com idade acima de 25 anos possuem um perfil mais 

Conservador. Os mais jovens, com idade de 18-24 anos, possuem um perfil mais 

Moderado e Arrojado. Podendo ser visto na tabela abaixo: 

 

Tabela 8 - Idade dos entrevistados por perfil de risco 

 Perfil 
Conservador 

Perfil 
Moderado 

Perfil Arrojado TOTAL 

18 a 24 anos 53% 42% 5% 100% 

25 anos a 34 
anos 

54% 35% 10% 100% 

35 anos a 44 
anos 

69% 23% 8% 100% 

45 anos a 54 
anos 

77% 23% 0% 100% 

Mais de 54 56% 44% 0% 100% 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 

 

Também foi possível observar que entre o público feminino respondente, 

predominou-se um perfil Conservador, com 63% dos resultados, enquanto mais 
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da metade dos respondentes masculinos possuem um perfil Moderado e 

Arrojado, conforme tabela 11. 

  

Tabela 9 - Sexo dos respondentes por perfil de risco 

  Perfil 
Conservador 

Perfil 
Moderado 

Perfil 
Arrojado 

TOTAL 

Feminino 63% 36% 1% 100% 

Masculino 47% 37% 16% 100% 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 

 

No que diz respeito aos investimentos, nota-se que entre os 

respondentes que não investem ou investem em apenas um produto financeiro, 

predomina-se um perfil Conservador. Os que investem em mais de um produto 

financeiro, possuem um perfil mais moderado, representando mais da metade 

desses investidores, muito possivelmente por procurarem diversificar seus 

investimentos em busca de ganhos maiores, de acordo com Nubank (2021) esse 

perfil aceita assumir certo risco para ganhar mais. 

 

Tabela 10 - Investidores por perfil de risco dos entrevistados 

  Perfil 
Conservador 

Perfil 
Moderado 

Perfil Arrojado Total 

Não Investem 83% 17% 0% 100% 

Investem em 1 Produto 
Financeiro 

71% 27% 2% 100% 

Investem em mais de 1 
Produto Financeiro 

28% 57% 15% 100% 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021)  

 

 Constatou-se que, aproximadamente, 44% dos respondentes não 

realizam investimento, sendo que mais de 70% dos não investidores pertence ao 

perfil conservador. O que confirma com os estudos da Anbima (2019) que menos 

da metade dos brasileiros têm alguma aplicação financeira. 

 

Tabela 11 - Não investidores versus perfil de risco 

  Perfil 
Conservador 

Perfil 
Moderado 

Perfil 
Arrojado 

Total 

Não investidores 76% 23% 2% 100% 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021)  
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 Buscando-se entender o possível motivo dos entrevistados não 

realizarem investimentos, foi solicitado para aqueles que não investe escolher 

uma das opções presente na tabela 12. Dos entrevistados com perfil 

Conservador, 55% responderam que não investem por falta ou pouco 

conhecimento. Já no perfil Moderado, 50% responderam que não investem por 

falta de dinheiro ou está endividado e o único respondente de perfil arrojado, 

também respondeu não investir por falta de dinheiro ou está endividado.  

Tabela 12 – Possíveis explicações dos não investidores X Perfil de 

risco 

  Falta ou pouco 
conhecimento 

Falta de dinheiro ou 
estou endividado 

Medo de perder 
dinheiro 

Total 

Perfil 
Conservador 

55% 40% 4% 100% 

Perfil 
Moderado 

36% 50% 14% 100% 

Perfil 
Arrojado 

0% 100% 0% 100% 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021)  

 

Na tabela 14 é possível observar os produtos de investimento dos 

respondentes da Classe A e B e constatou-se semelhança entre eles. Percebe-

se uma maior diversidade de produtos financeiros nestes grupos, sendo a 

poupança o produto de maior familiaridade. Além disso, produtos de renda fixa 

como os CDBs, LCI/LCA e LC são bastante utilizados por esses grupos. Outros 

como os Fundos de Investimento e as Ações também foram bastante escolhidos. 

  

Tabela 13 - Respondentes da Classe A e B X seus Produtos de 

Investimento 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 

 

 Poupança CDB e/ou 
LCI/LCA 
e/ou LC 

Tesour
o 

Direto 

Debênt
ures 

CRI 
e 

CRA 

Fundos 
de 

Investime
nto 

Açõe
s 

Criptomoeda Não 
investem 

Classe 
A 

71% 57% 43% 14% 14% 57% 57% x 14% 

Classe 
B 

 

90% 40% 10% X 10% 40% 50% 20% 10% 
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 Nas classes mais baixas observou-se uma menor variação de produtos 

financeiros investidos, diferente das classes mais altas. Um fator em comum é 

que a poupança continua sendo o produto de maior familiaridade entres essas 

classes. Identificou-se também que a classe E tem o maior percentual de 

respondentes que não realizam investimento. 

Tabela 14 - Respondentes da Classe C, D e E X seus Produtos de 

Investimento 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 

 

 

 Com relação aos investimentos dos entrevistados foi possível identificar 

uma relação com seus respectivos perfis de risco. Como pode ser visto na tabela 

15, dos respondentes que investem na Caderneta de Poupança, 59% possuem 

perfil Conservador, o que está em conformidade com os investimentos comuns 

do perfil Conservador, mencionados no referencial teórico. A explicação para 

isso se deve ao medo de “perder dinheiro” (Eu quero investir, 2021). Apesar de a 

poupança render pouco, ela tem a vantagem de estar livre da volatilidade de 

investimentos como a renda variável (Vitória, 2021). Já os respondentes que 

investem em Ação e em Criptomoeda, 91% possuem perfil Moderado e Arrojado. 

O que está de acordo com os respectivos perfis, uma vez que o investidor 

moderado investe parte de seus recursos em investimentos com menor liquidez, 

pois entende que o retorno virá a médio e longo prazo, apresentando, um grau 

de risco médio em suas variações (Anbima, 2019). E os investidores de perfil 

Arrojado, aceita com tranquilidade os riscos de variação em seus rendimentos 

(Anbima, 2019), assim produtos de investimento recomendado para esse perfil, 

são ativos em renda variável como as Ações e as Criptomoedas (Moore, 2020), 

estando de acordo com o apresentado na tabela 15. Um fator interessante é 

como os Fundos de Investimento estão presentes nos três perfis de risco de 

maneira igualitária, isso se deve aos diversos tipos de fundo que estão presente 

 
Classes 
Sociais 

Poupança 

CDB / 
LCI/LCA / 

LC 
Tesouro 
Direto Debêntures 

Fundos de 
Investimento Ações 

BDRs 
e/ou 

Mercado 
Futuro Criptomoeda 

Não 
investem 

Classe 
C 

64% 24% 20% 4% 20% 33% 

 
2% 24% 13% 

Classe 
D 

63% 15% 17% 4% 19% 13% 

 
X 10% 25% 

Classe 
E 

56% 4% 4% X 4% 7% 

 
X 11% 33% 
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no mercado, como os fundos de renda fixa, fundos de ações e fundos 

multimercado, podendo o investidor escolher o que for melhor para seu perfil de 

risco (Como Investir, 2017). 

 

 

Tabela 15 - Investimentos dos entrevistados por perfil de risco 

 

Perfil Conservador 
Perfil 

Moderado 
Perfil 

Arrojado Total 

Caderneta de 
Poupança 59% 36% 4% 100% 

CDB/ LCI/ LCA / LC  21% 64% 14% 100% 

Tesouro Direto 26% 61% 13% 100% 

Debêntures 20% 80% 0% 100% 

CRI e CRA 50% 50% 0% 100% 

Fundos de 
Investimento 33% 33% 33% 100% 

Ações 9% 67% 24% 100% 

BDRs e/ou Mercado 
Futuro 0% 100% 0% 100% 

Criptomoeda 10% 62% 29% 100% 

Não investem 83% 17% 0% 100% 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 

 

 Sobre as carteiras dos entrevistados, se obteve uma resposta bem 

equilibrada. 35% dos entrevistados escolheram uma carteira Moderada, 34% 

uma carteira Arrojada e 31% uma carteira Conservadora. 

Gráfico 12 - Carteira dos entrevistados 

 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 
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 Relacionando a carteira dos entrevistados com seus respectivos perfis de 

risco, pode se constatar uma relação, principalmente entre os respondentes do 

perfil Arrojado, conforme mostra tabela 16. Isso mostra bastante coerência, pois 

o perfil arrojado possui conhecimento de mercado e busca boa rentabilidade, 

aceitando exposições ao risco em busca de ganhos maiores (Rico, 2019), por 

isso a maior parte de suas aplicações será em ações, fundos (Nubank, 2021), 

como consta na carteira 3. 

 

Tabela 16 - Carteira versus perfil de risco dos entrevistados 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 

 

 No que diz respeito às classes sociais dos entrevistados e suas carteiras 

escolhidas, observou-se que nas classes A e B predominou a carteira Moderada, 

com 57% e 60% respectivamente. 

 

Tabela 17 - Classes Sociais X Carteira dos entrevistados 

Classes Sociais Carteira 
Conservadora 

Carteira 
Moderada 

Carteira 
Arrojada 

TOTAL 

A 14% 57% 29% 100% 

B 20% 60% 20% 100% 

C 31% 27% 42% 100% 

D 29% 42% 29% 100% 

E 44% 19% 37% 100% 

Fonte: Autora com base nos resultados da pesquisa (2021) 

 

 

4.3.Análise dos resultados 

Com os resultados apresentados, pode-se constatar uma relação entre a 

classe social, o perfil de investidor e sua carteira de investimento. Na amostra 

analisada mais de 50% dos respondentes possuem perfil Conservador, sendo 

  Carteira 
Conservadora 

Carteira 
Moderada 

Carteira 
Arrojada 

TOTAL 

Perfil Conservador 42% 33% 25% 100% 

Perfil Moderado 20% 41% 39% 100% 

Perfil Arrojado 0% 11% 89% 100% 
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que conforme a classe social diminui, esse conservadorismo aumenta, 

conforme mostra a tabela 6. E isso é de fácil compreensão, uma vez conforme 

mencionado no capítulo 2.1 à classe alta busca uma diversificação na hora de 

investir, então procuram investir em empresa, ações ou imóveis (MetLife, 

2020). Já as classes mais baixas têm muitas contas a pagar, recebem menos e 

acabam se endividando com facilidade (MetLife, 2020), o que justifica esse 

perfil ser mais conservador. 

Outra variável é a idade, pessoas mais velhas tendem a ter um perfil 

mais conservador, enquanto pessoas mais jovens possuem perfil mais 

moderado e arrojado. De acordo com Ferreira (2019), enquanto os jovens 

investidores focam em obter rentabilidade para seu patrimônio crescer ao longo 

dos anos, o investidor mais velho, em geral, já percorreu esse caminho, sendo 

seu principal objetivo a segurança e por isso este grupo tende a ser mais 

conservador. Além disso, identificou-se, também, que as mulheres são mais 

conservadoras. 63% das mulheres respondentes se encaixaram neste perfil. 

Sandler (2019) afirma que existe sim uma preferência entre as mulheres por 

investimentos que apresentem menos risco. A justificativa para isso se deve a 

forma como as mulheres enxergam o risco, elas o encaram de maneira 

exagerada, e o nível de conhecimento sobre investimentos e finanças 

pessoais, o resultado disso é que elas optam pelas aplicações mais 

conservadoras (Sandler, 2019). 

Referente aos investimentos buscou se averiguar o motivo de alguém 

não realizar algum investimento e constatou-se que grande parte também 

possui um perfil conservador, e dentre os que estão neste perfil 55% acreditam 

que possuem pouco ou nenhum conhecimento no assunto. A pesquisa mostrou 

no grupo mais arrojado maior conhecimento, esse resultado é bastante 

coerente, uma vez que se espera que os que possuem perfil mais arrojado 

possuem um considerável conhecimento do mercado, segundo Moore (2021) 

esse grupo é muito estudioso, criterioso e irá dedicar tempo para escolher o 

ativo que melhor reflete suas expectativas de ganhos futuros.  

No que diz respeito aos produtos de investimento e as respectivas 

classes sociais, foi constatado que os investidores das classes mais altas, 

realizam ou já realizaram investimentos em diversos produtos financeiros, 

como apresenta a tabela 14. Já nas classes mais baixas observou-se um maior 

número de não investidores. O produto mais investido em todas as classes 

sociais foi a Caderneta de Poupança, e isso foi esperado, pois de acordo com 
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Anbima (2021) esse investimento é o preferido dos brasileiros, com cerca de 

30 milhões de investidores. 

Referente aos perfis dos investidores e seus investimentos, foi possível 

identificar uma clara relação, enquanto os respondentes de perfil conservador 

investem mais em produtos de baixo risco, os que possuem perfil moderado e 

arrojado buscam investimentos de maior risco, conforme mostra a tabela 15.  

Esse resultado esta coerente, pois Anbima (2019) afirma que o investidor 

conservador tem aversão a risco e de acordo com Nubank (2021) esse perfil 

prefere investir seu dinheiro em produtos que apresentem nenhum ou baixo 

risco. Já o perfil moderado, aceita correr um risco médio em suas aplicações. 

(Nubank, 2021) e o perfil arrojado aceita com tranquilidade os riscos de 

variação em seus rendimentos. (Anbima, 2019). 
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5 Conclusões  

O presente estudo cumpre com seu objetivo principal, que era relacionar a 

classe social, o perfil de risco e a carteira de investimentos.  

A pesquisa constatou que quanto menor a classe social mais conservadora 

é a pessoa. Conforme dito por MetLife (2020) a classe alta busca uma 

diversificação na hora de investir, então buscam empresas, ações ou imóveis, já 

a classe média e baixa é a mais endividada, compõe a maior parte dos 

brasileiros não investidores, tem muitas contas a pagar, o que justifica o maior 

conservadorismo. 

Ficou evidenciado que a poupança é o produto de maior familiaridade 

entre todas as classes. O que está de acordo com o que Anbima (2021) citou 

que a caderneta é o investimento preferido dos brasileiros. Com o questionário 

identificou-se também que aqueles que pertencem às classes mais altas já fez 

uso de um número maior de produtos de investimento. E constatou-se que mais 

de 50% dos respondentes que investem e pertencem a essas classes investem 

ou já investiram em ações, o que confirma o que foi dito acima, que a classe alta 

busca uma diversificação na hora de investir (MetLife, 2020).  

Além disso, observou-se que os respondentes de perfil conservador são os 

que mais investem na caderneta de poupança e são os que mais responderam 

que não realizam investimento. Estando em conformidade com o que Anbima 

(2019) explicou sobre esse perfil, que eles têm aversão a risco e com o que 

Nubank (2021) também afirmou que eles preferem investir seu dinheiro em 

produtos que apresentem nenhum ou baixo risco. Já os respondentes com perfil 

moderado e arrojado, investem em produtos de maior risco, como Ação e 

Criptomoeda. O que também está coerente com o que Nubank (2021) afirmou 

sobre o perfil moderado, que aceita assumir certo risco para ganhar mais 

rentabilidade e o perfil arrojado que tem em sua carteira de investimento a maior 

parte de suas aplicações em produtos de renda variável, como ações, pois está 

disposto a correr riscos para ter maior rentabilidade.  

Por fim, observou-se uma relação entre as carteiras dos respondentes e 

seus perfis de risco, principalmente entre os que possuem perfil Arrojado. Isso 

mostra coerência, uma vez que o investidor arrojado é muito estudioso, criterioso 
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e irá dedicar tempo para escolher os ativos que melhor refletem suas 

expectativas de ganhos futuros (Moore, 2021). Por outro lado identificou-se 

respondentes do perfil conservador que escolheram uma carteira moderada e 

arrojada, o que é perigoso, uma vez que esse perfil tem aversão a risco (Anbima, 

2019) e preferem investir em produtos que apresentem nenhum ou baixo risco 

(Nubank, 2021) e nas carteiras moderadas e arrojadas têm ativos de renda 

variável em maior percentual, uma vez que esses perfis aceitam riscos (Anbima, 

2019).  

Adicionalmente buscou-se identificar os motivos para que as pessoas não 

investissem e o que foi encontrado como principais motivos foram à falta de 

conhecimento ou por estarem endividados. Estando em conformidade com o que 

Sperandio (2020) declarou sobre o alfabetismo financeiro, que o Brasil ocupou a 

última posição entre as 17 nações avaliadas e com o que Terceiro (2021) citou 

sobre o estudo da Confederação Nacional do Comércio de Bens, Serviços e 

Turismo (CNC) que em 2020, o percentual de endividados no Brasil fechou em 

66,5%. 

O presente estudo contribuiu para o melhor entendimento entre a relação da 

classe social, o perfil de investimento e a carteira de investimento, sendo 

importante para a academia, dado que as conclusões chegadas podem servir de 

base para geração de mais estudos acadêmicos na área de finanças pessoais e 

comportamentais, podendo ser explorado ainda mais as diversas classes sociais 

presente no Brasil, buscando compreender melhor os motivos para não 

realizarem investimento. Além disso, seria interessante buscar compreender a 

relação do conhecimento financeiro com o perfil de risco e como influência na 

hora do investidor montar sua carteira. 
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Anexo 1 

 

Fonte: Banco do Brasil (2015) 
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Anexo 2 

 

Fonte: autoria própria (2021) 


