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Resumo

Esse artigo verifica o comportamento do perfil dos investidores na Bovespa diante do
conturbado cendrio econdmico presenciado no Brasil devido a pandemia do Covid-19.
O objetivo principal deste artigo é analisar se o perfil de novos e pequenos
investidores, aqueles que detém investimentos inferiores a um milhdao de reais, foi
impactado pelas bruscas quedas e oscilacdes da Bolsa de Valores. Para isso, por meio
de um questiondrio aplicado on-line, foi verificado se tinham ciéncia dos riscos que
estavam expostos a sofrer antes de comecarem a investir e se houve mudanca de
perfil. Foi analisado se existiu uma tendéncia de eles se tornarem mais cautelosos,
devido as perdas excessivas de valores das acdes. Para a realizacdo desta pesquisa, a
metodologia utilizada foi descritiva e qualitativa. A contribuicdo do artigo foi abordar a
possibilidade de conscientizar sobre os riscos e as perdas que os novos e pequenos
investidores estdo expostos a sofrer, antes dos mesmos comegarem a investir.

Palavras-chave: Comportamento; Perfil; Investidor; Riscos; Bolsa de Valores; A¢des.
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Abstract

This article verifies the behavior of the investor profile in Bovespa in face of changes in
the Brazilian economic scenario due to Covid-19 pandemic. The main objective of this
paper is to analyze if the profile of the new and minor investor, anyone who invests
less than one million reais, was impacted by Stock Exchange abrupt falls and
oscillations. For this, an online questionnaire was applied, and it has been verified if
were aware of the risks that they were exposed to before investing and if there have
been any changes of the investors profile. It was analyzed if these investors became
more fearfully due excessive loss of shares values. The contribution of the article was
to address and the possibility of raising awareness about the risks and losses that new
and small investors are exposed to, before they start investing.

Keys-word: Behavior; Profile; Investor; Risk; Stock Exchange; Shares.

1. INTRODUGAO

No final do ano de 2019, a populagdo mundial assistiu o surgimento de um
novo virus, a Covid-19 (popularmente conhecido como novo Coronavirus), originado
na cidade de Wuhan, na China, que se alastrou pelo mundo a fora e trouxe
consequéncias negativas para a economia e o mercado financeiro mundial.

Segundo o Ministério da Saude, o primeiro caso registrado de Covid-19, no
Brasil, foi em 26 de fevereiro de 2020. Com casos espalhados pelo mundo todo, em 24
de fevereiro de 2020, o diretor-geral da Organizacdo Mundial de Saude (OMS)
confirmou que o virus tinha um “potencial pandémico” (GUILHERME, 2020). Ainda, de
acordo com a OMS, uma pandemia é a disseminagdao mundial de uma nova doenca. O
termo indica que a enfermidade se espalhou por diferentes continentes com
transmissdo sustentada de pessoa para pessoa.

Com o termo “pandemia” cada vez mais frequente e repercutido, gerou-se
forte volatilidade nos mercados de a¢des, com quedas abruptas nos mercados futuros,
de derivativos e de agbes vis-a-vis a mudanca para ativos mais seguros com
repercussao em uma multilateral alta do doélar e valorizacdo do ouro (SENHORAS,
2020).

Diante desse cenario, este artigo foi motivado pelas bruscas e continuas quedas
da Bovespa, em marco de 2020, cujo circuit breaker (mecanismo que interrompe as
operacdOes da Bolsa de Valores com o objetivo de proteger e amortecer as oscilacoes
excessivas no mercado) foi acionado por seis vezes seguidas em um curto periodo de
tempo, episddio que gerou panico e euforia nos investidores e no mercado financeiro.

Partindo da circunstancia de que o mercado acionario foi extremamente
afetado com o surgimento de uma pandemia, este artigo foi desenvolvido com o
objetivo de verificar se o perfil de pequenos investidores foi afetado pelas repentinas
guedas e oscilagGes da Bolsa de Valores. Portanto, analisou-se se os novos e pequenos
investidores tinham consciéncia dos riscos que estavam expostos a sofrer antes de
comecarem a investir e se houve mudanca do perfil do investidor, analisando se existiu
uma tendéncia de eles tornarem-se mais receosos e cautelosos devido as perdas
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excessivas de valores das acbes ou se enxergaram a queda das acdes como uma
oportunidade e, dessa maneira, comecaram a investir mais agressivamente.

Este artigo foi divido em secbes interdependentes, permitindo uma melhor
compreensao das teorias que embasam a discussao. Para tanto, inicialmente é
apresentada uma revisdo tedrica acerca dos temas centrais deste estudo. Em seguida,
sao registrados os procedimentos metodoldgicos. Por fim, apresentam-se a analise dos
dados e as conclusdes finais do trabalho.

2. REFERENCIAL TEORICO

Nesta secdo, sdao apresentados os conceitos utilizados para a elaboragdo do
estudo para contextualizar a tematica abordada. Desse modo, o referencial teérico foi
estruturado em dois tdpicos principais que abordam defini¢es da Bolsa de Valores
brasileira e do circuit breaker, assim como, quais os tipos de perfil de investidor
existentes e seus critérios de construcdo. A partir dai, gerou-se outros subtdpicos
considerados relevantes a pesquisa, como: o acionamento e funcionamento do circuit
breaker no Brasil e o investidor adiante da crise. Por ultimo, foi construido um quadro
contendo as pesquisas anteriores que foram utilizadas como fundamento deste artigo.

2.1. Bolsa de Valores e o circuit breaker

Com os recentes acontecimentos no ano de 2020, devido ao novo Coronavirus, um dos
assuntos mais comentados nas midias foram as grandes quedas ocorridas na Bolsa de
Valores e o grande numero de vezes em que seu mecanismo de seguranca, chamado
de circuit breaker, foi acionado.

2.1.1. Bolsa de Valores no Brasil

A Bolsa de Valores é um local onde é feito negociacbes de acdes e titulos de
empresas que tém seu capital aberto. Sua principal funcdo é garantir que todas as
negociacoes sejam feitas de modo seguro e transparente (VOGLINO, 2020). No Brasil, a
principal bolsa de valores é a Brasil, Bolsa, Balcdo, conhecida como B3.

O surgimento da bolsa de valores no Brasil deu-se em 1890, inicialmente
denominada como Bolsa Livre, para que fossem negociadas acdes das empresas no
mercado. A denominac¢ao Bolsa de Valores de Sao Paulo, conhecida como Bovespa, foi
dada apenas em 1967, e em 1968, foi criado o Ibovespa, principal indice brasileiro de
acGes (ANBIMA, 2019a).

Em 1917, foi criada a Bolsa de Mercadorias de S3o Paulo, por empresarios
paulistas ligados ao mercado de exportacdo, comércio e industria. Em 1985, surgiu a
Bolsa Mercantil & Futuros, em que era possivel a negocia¢gdao de mercadorias como as
commodities e derivativos financeiros (INVESTIMENTOS, 2019). Em 2008, a Bovespa e
a Bolsa Mercantil & Futuros se uniram, formando a Bolsa de Valores, Mercadorias &
Futuros de Sao Paulo, a BM&F Bovespa.

A B3 surgiu apenas em 2017, com a fusdo da BM&F Bovespa e da Central de
Custdédia e de Liquidacdao Financeira de Titulos, a Cetip. Dessa forma, além da
negociacdo de acdes, segundo a B3, sdo feitas as seguintes atividades:
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As atividades incluem criacdo e administracdao de sistemas de negociagdo,
compensacao, liquidagdo, depdsito e registro para todas as principais classes
de ativos, desde agdes e titulos de renda fixa corporativa até derivativos de
moedas, operagles estruturadas e taxas de juro e de commodities. A B3
também opera como contraparte central garantidora para a maior parte das
operagOes realizadas em seus mercados e oferta servicos de central
depositaria e de central de registro. Por meio de sua unidade de
financiamento de veiculos e imdveis, a Companhia oferece produtos e
servicos que suportam o processo de andlise e aprovacao de crédito em
todo o territério nacional, tornando o processo de financiamento mais agil e
seguro. (BM&FBOVESPAD)

Segundo Voglino (2020), a B3, com sede no estado de S3o Paulo, é a maior
Bolsa de Valores da América Latina e esta entre as dez principais do mundo.

2.1.2. Circuit breaker

Segundo Fogaca (2020), o circuit breaker foi criado apds o dia 19 de outubro de
1987, data que ficou conhecida como Black Monday em Nova York, ocasionada pela
maior queda percentual do indice Dow Jones, um dos principais indices de a¢cdes dos
Estados Unidos. Ainda conforme Fogaca (2020), nessa época “o mercado de a¢des ndo
possuia nenhum mecanismo de protecdo contra grandes quedas e volatilidade que
pudesse amenizar o panico e evitar uma queda tao drastica”.

De acordo com a B3 (BM&FBOVESPA, 2020), o circuit breaker é caracterizado da
seguinte forma:

O circuit breaker é um procedimento operacional da B3 que interrompe a
negociacdo de ativos em bolsa. Ele é acionado somente em momentos
atipicos de mercado, como durante uma forte queda de precos, baseada na
oscilagdo do lbovespa, o principal indice de a¢des do mercado brasileiro.
Durante o acionamento do circuit breaker, ndo é possivel realizar compras
ou vendas de ativos na B3.

Dessa forma, o circuit breaker tem a funcao de interromper todas as operagdes
no mercado de a¢des por conta das grandes quedas em seus valores.

Esse procedimento possibilita “congelar a Bolsa”, a fim de proteger os
investimentos e tem também por objetivo proteger os investidores.

2.1.3. Acionamento e funcionamento do circuit breaker no Brasil

Como explicado anteriormente, o circuit breaker serve para interromper as
operag¢des no mercado de agdes por conta das grandes oscilacdes em seus valores. O
acionamento desse mecanismo esta atrelado ao valor percentual da queda do indice
de cada bolsa de valores de determinado pais, por isso, ndo existe um numero
universal para acionamento do circuit breaker.

No Brasil, o indice de mercado mais importante é o Ibovespa. Seu objetivo é
“ser o indicador do desempenho médio das cotacGes dos ativos de maior
negociabilidade e representatividade do mercado de ac¢bes brasileiro”
(BM&FBOVESPA, 2015).
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Baseado nas informacdes da B3, a seguir, no Quadro 1, apresenta-se em que momento
é feito o acionamento do circuit breaker, seguindo os percentuais de desvalorizacdo do
indice Bovespa:

Quadro 1 — Percentual de acionamento do circuit breaker.

~ Tempo de interrupgao de
Fases Percentual Relagao 5 s s
negociagoes

Valor de fechamento do

19 Estagio Desvalorizagdo de 10% indice Bovespa do dia 30 minutos
anterior
- Desvalorizagdo de 15% V,alo.r de fechamento'do
29 Estagio . - indice Bovespa do dia 1 hora
(apds reabertura das negociagdes) .
anterior
Valor de fechamento do
D lorizaca 209 Indefini
32 Estagio esvalorizagdo de 20% indice Bovespa do dia ndefinido

(apos reabertura das negociagGes) (determinado pela prépria B3)

anterior

Fonte: : Elaborado pelos autores.

2.1.4. Principais circuit breakers na historia da Bolsa

Dentro de todo o tempo em que a bolsa brasileira estd em funcionamento, ha o
registro de seis acionamentos do circuit breaker, conforme apresentado no Quadro 2,
gue atingiram a bolsa. Foram acionamentos por diferentes situacées, em diferentes
paises e anos, que afetaram nao s6 a Bolsa de Valores brasileira, mas também, as
bolsas de todo o mundo. Os acionamentos ocorrem nos seguintes anos, conforme
Investimentos (2020):

Quadro 2 — Acionamentos do circuit breaker na bolsa brasileira.

Ano do acionamento do . . Quantidade de acionamentos na
.. Motivo do acionamento .
circuit breaker Bolsa de Valores no Brasil
1997 Crise Financeira na Asia 3
1998 Crise Financeira Russa 5

Mudanga no regime cambial nacional

1 2
999 (desvalorizagdo do Real)

2008 Crise do subprime nos Estados Unidos 6

2017 Joesley Day (Delagdo da JBS)

2020 Novo Coronavirus 6

Fonte: : Elaborado pelos autores.

2.2. Perfil dos investidores

A teoria de base utilizada no presente artigo procura mostrar alguns conceitos
relativos ao tema, comecando pelos critérios de definicdo do perfil de investidor.
Segundo a Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(Anbima), para definir o perfil de investidor, é preciso analisar quatro fundamentos
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essenciais: a tolerancia ao risco, a situacdo financeira, o conhecimento do mercado e
os objetivos financeiros, dando origem a trés grupos principais de perfis de
investidores: conservador, moderado e arrojado.

O investidor considerado conservador enfatiza a seguranca financeira dos seus
investimentos e costuma ser cauteloso em relagdo a assumir riscos, sendo avesso a
perdas (POMPIAN, 2012), ou seja, essa pessoa prefere investir em opg¢des de oferecam
baixo risco e em empresas consideradas mais “seguras”. Isso acaba influenciando seus
objetivos, que normalmente estdo focados em ndo perder nada e, assim, preservar seu
patrimonio. O horizonte temporal para o resgate do investimento também define a
identidade e o estilo de operar: o longo prazo geralmente é associado ao perfil
“conservador”, em contrapartida com o curto prazo, que é associado ao
comportamento dos mais ousados (BONALDI, 2010, p. 10).

O investidor com perfil moderado consiste naquele que aplica uma parte dos
seus recursos em investimentos com menor liquidez e entende que os retornos
financeiros nessas categorias vém a médio e longo prazo, apresentando, portanto, um
grau de risco médio em suas variacdes (ANBIMA, 2019b). Em muitos casos, um
investidor moderado ja tem um pouco mais de conhecimento sobre o mercado e esta
no processo para fazer seu patrimonio crescer.

Por ultimo, o investidor arrojado é caracterizado por ser o mais tolerante aos
riscos de variacdo em seus rendimentos ou até mesmo alteracdes em seu capital
investido inicialmente, uma vez que ele estd mais maduro para entender a dindmica do
mercado e acredita que a longo prazo todas as movimentacbes trardao resultados
positivos ou, pelo menos, de reequilibrio. O investidor arrojado possui um
entendimento maior do mercado financeiro e ndo precisa do dinheiro aplicado
imediatamente, podendo aguardar o melhor momento para resgata-lo de acordo com
os ganhos. Os individuos que compdem o campo dos comportamentos “ousados” na
Bolsa subjetivam fatores objetivos como idade, o tempo que possuem de vida
econdmica ativa, suas experiéncias vivenciadas ou, até mesmo, caracteristicas de sua
personalidade como tracos identitarios de predisposicao ao risco (BONALDI, 2010, p.
163).

Para Luiz Barsi, maior investidor individual da bolsa brasileira, a queda da Bolsa
é um bom momento para comprar: "Vocé ndo pode se esquecer que o mercado de
acdes ndo é de risco, é de oportunidades. E, quando as oportunidades aparecem, vocé
tem de comprar" (in JAKITAS, 2020).

2.3. O investidor adiante da crise

O investidor que detém maior bagagem de experiéncias e conhecimentos do
mercado aciondrio costuma, em sua maioria, ser mais tolerante aos riscos envolvidos
em um investimento. Todavia, no meio de cendrios de crise, essa percepg¢ao pode
flutuar significativamente. Durante os piores meses da crise, as percep¢des de riscos
dos investidores aumentam a medida que a expectativa de retorno dos investidores e
a tolerancia ao risco s3o reduzidas (CORREA et al., 2018).

Hoffmann, Post e Pennings (2013) analisaram o impacto da crise de 2008/2009
nos mercados de a¢des medindo as percepcdes dos investidores individuais em uma
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pesquisa sobre suas expectativas para retornos do mercado de agdes, sua tolerancia
ao risco e suas percepgoes de risco. O choque inesperado para o investidor,
combinado com a incerteza e a volatilidade desse periodo de crise no mercado, pode
mudar permanentemente as percep¢des dos investidores sobre o mercado acionario.
Em particular, a crise financeira poderia fazer investidores individuais ficarem cientes
do verdadeiro risco de investir em agdes, diminuindo suas expectativas de retorno e
sua tolerancia ao risco.

Todavia, os resultados da pesquisa de Hoffmann, Post e Pennings (2013)
mostraram que embora a crise financeira diminuiu temporariamente o retorno dos
investidores individuais, a tolerancia ao risco e o aumento das percepgdes de risco,
essas variaveis se recuperaram rapidamente, ou seja, ao final das crises, a percepg¢ao
de risco dos investidores tende a retornar ao seu estado original. Além disso, alguns
investidores usaram os pregos deprimidos dos ativos como uma chance de entrar no
mercado de agdes.

2.4 Riscos no mercado de a¢Ges

A analise da dindmica dos mercados financeiros representa atualmente um dos
maiores desafios relacionados a economia de mercado. A completa previsibilidade do
seu comportamento ndo é algo possivel, uma vez que esse mercado é movido por
opinides, elementos politicos, realidades sociais, dentre outros (PEREIRA, 2014). Uma
das desvantagens que abrange o mercado aciondrio é o risco; por ser uma aplicacdo
financeira de renda variavel, a rentabilidade oscila por conta de influéncias econdmicas
internas e externas. E impossivel prever com exatiddo lucros ou prejuizos. De acordo
com Pereira (2014), o risco esta associado a variabilidade ou volatilidade do ativo e
resulta na possibilidade de perdas ou ganhos financeiros.

Segundo Gitman (2010), no dmbito mais simples, risco é a chance de perda
financeira. Desse modo, os ativos que possuem maiores probabilidades de perdas
financeiras podem ser considerados mais arriscados, ou seja, o risco esta relacionado a
variabilidade dos retornos associados a um determinado ativo. Para o autor, os riscos
especificos dos acionistas sdo relativos a:

Taxa de juros: As taxas de juros podem afetar negativamente o valor de um
investimento, pois a maioria deles perde valor quando a taxa de juros aumenta.

Liquidez: Ha a possibilidade de que um investimento n3o possa ser facilmente
liguidado a um preco razoavel.

Mercado: Quando ha possibilidade de que o valor de um investimento caia
devido a fatores de mercadoldgicos que independem do investimento, como
acontecimentos econémicos, politicos e sociais.

Dessa forma, o acionista deve ter ciéncia dos riscos que ele pode correr ao
investir no mercado de agdes, ja que, como citado anteriormente, por ser uma
aplicacdo de renda variavel, sua oscilagdo ndo é controlavel, impossibilitando prever
com exatidao lucros ou prejuizos.
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2.5. Estudos anteriores

Os estudos relacionados a tematica das consequéncias geradas pela pandemia
do Covid-19 ainda sdao muitos recentes e, por isso, em sua maioria, ainda ha poucos
trabalhos publicados, visto que a ocorréncia dos fatos aconteceu neste ano de 2020 e
ainda estamos presenciando. Todavia, vale ressaltar que, para dar fundamento a este
presente artigo, foi de suma importancia analisar teorias e trabalhos ja publicados
acerca de outros conteudos relacionados a tematica abordada, como, por exemplo: o
pequeno investidor na Bolsa de Valores, definicdo do perfil dos investidores e o
comportamento do investidor diante de uma crise. Observa-se, no Quadro 3, alguns

desses trabalhos:

Eduardo Vilar

Quadro 3 — Estudos anteriores.

Producao

Dissertagao: O pequeno
investidor na Bolsa de Valores:

Objetivos

Analisar como fatores sociais,
culturais e tecnolégicos afetam e

. . ~ influenciam a acdo e a cognicdo 2010
Bonaldi Uma andlise da a¢do e da . ¢ . g. ¢
- a econbmica no universo particular
cognicdo econGmica . .
dos investidores.
Compreender a construgao
. Artigo: O pequeno investir na duplamente material e social dos
Eduardo Vilar & p_q_ - P P
Bonaldi Bolsa brasileira: Ascengdo e agentes econdmicos e os modos e 2017
gueda de um agente econ6mico | estilos de  operagdo  desses
investidores na Bolsa Brasileira.
Rubia Oliveira o . N ,
R . . . a Verificar a influéncia do nivel de
Corréa; Luiz Artigo: A influéncia do . .
- . . conhecimento e da atitude em
Marcos de Oliveira conhecimento e da atitude no ~ . .
. . . relacdo ao risco percebido sobre o 2018
Silva; Gustavo comportamento de inYTvestidor . .
i - comportamento de investidores do
Dambiski Gomes no mercado mobiliario . I
mercado imobiliario.
de Carvalho
Livro: Behavioral Fina Abordar os tipos de investidores,
. ~CPGFnce and Investor Types: | relatar um breve histérico do
Michael M. . . ~
P Managing Behavior to Make mercado de acgdes e trazer 2012
Pompian .. . o ~
Better Investment Decisions informagdes  sobre  agles e
investimentos.
Examinar como as percep¢des dos
Arvid O.I. . . . investidores individuais mudam e
Artigo: Individual investor . .
Hoffmann, Thomas . . . impulsionam o comportamento de
perceptions and behavior during - . 2013
Post, Joost M.E. ) . .. negociagdo e tomada de risco
. the financial crisis . ) .
Pennings durante a crise financeira de 2008-
20009.
Realizar uma andlise dos riscos e
Periddico Cientifico: Riscos e incertezas associados aos
. . incertezas associados aos investimentos no mercado
Alonso Luiz Pereira . . ) . . 2014
investimentos no mercado financeiro, apresentando a diferenca
financeiro conceitual entre risco e incerteza, a
classificagdo e tipologia dos riscos.
Demonstrar como  aplicar os
. Livro: Principios de conceitos, as ferramentas e as
Lawrence J. Gitman .. ~ p. . . . _ . 2010
Administragao Financeira técnicas da administragdo financeira
nas decisGes das finangas pessoais.
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Oferecer uma visdo ampla e
moderna dos mercados financeiros e

de capitais, abordando o

Alexandre Assaf . . . funcionamento de suas instituicdes
Livro: Mercado Financeiro ~ . . ¢ 2014

Neto e operacGes financeiras e estudando

os principais modelos de avaliagdo
dos ativos negociados e de seus
riscos.

Fonte: : Elaborado pelos autores.

3. METODOLOGIA

Para a construcdo deste artigo, quanto aos objetivos, realizou-se uma pesquisa
do tipo descritiva. Segundo Gil (2008), a pesquisa descritiva descreve as caracteristicas
de determinadas populagdes ou fendbmenos e estabelece relagdes entre suas variaveis.
O autor ainda descreve que uma das suas peculiaridades esta na utilizacdo de técnicas
padronizadas de coleta de dados, tais como questionario e a observagao sistematica.

Desse modo, o presente artigo enquadra-se na categoria de pesquisa descritiva,
pois objetivou-se analisar o comportamento do perfil dos investidores, apurando suas
informacdes através da coleta de dados (questionario).

Com relagdo aos procedimentos, foram utilizados os levantamentos de dados e
pesquisas bibliograficas. A pesquisa bibliografica é desenvolvida a partir de material ja
elaborado, constituido principalmente de livros e artigos cientificos (GIL, 2008).

Quanto aos materiais empiricos, viu-se a importancia de utilizar sites de
entidades especialistas no assunto, como a Anbima (www.anbima.com.br) e a Bovespa
(www.b3.com.br). Esses sites foram uns dos principais canais para a construcdo de
definicdes em relagcdo ao mercado financeiro. Além disso, utilizou-se também de livros,
dissertacao, artigos e periddicos cientificos ja publicados, como citados anteriormente
no Quadro 3, acerca da tematica abordada.

N3o obstante, a despeito dessas diversas fontes de pesquisa, o nucleo do
material coletado foi o questiondrio realizado com os entrevistados. Para a realizacdo
do questionario, decidiu-se utilizar a escala Likert, cujo método consiste em escrever
uma unica afirmagdo e a resposta é dada em uma escala de concordancia em cinco
niveis diferentes, tornando a questdo mais facil de redigir e de analisar (McCLELLAND,
s.d.).

Devido a situacdo atual, enfrentada por causa da pandemia, decidiu-se utilizar a
internet como ferramenta de coleta de dados, uma vez que o Brasil se encontra em
isolamento social medida adquirida como forma de tentar minimizar a disseminacdo
do novo virus. Quanto a coleta de dados, esta foi realizada entre os meses de maio a
julho de 2020 e de totalmente on-line devido a pandemia, por meio da ferramenta
gratuita Google Forms.

Para a realizacdo desta pesquisa, foram realizadas 101 entrevistas com pessoas
gue comecaram a investir na Bolsa de Valores brasileira nos ultimos dois anos e sdo
categorizados como pequenos investidores, ou seja, pessoas fisicas que detenham
investimentos financeiros em valor inferior a RS 1 milhdo. Destas, 101 entrevistas,
apenas 1 resposta foi retirada por nao se encaixar no requisito de pequeno investidor,
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pois o entrevistado detinha investimentos financeiros na Bolsa acima de R$1 milhdo e,
dos 100 entrevistados, apenas 84% investem ha menos de dois anos.

Nesse sentido, baseando-se nos critérios da Anbima, criou-se um questiondrio
adaptado, com perguntas referentes ao tipo de perfil do investidor que o entrevistado
se identificava, em seguida, sobre alteragdes em seu comportamento apds os efeitos
da pandemia gerados na Bolsa de Valores.

Utilizou-se, ainda, as redes sociais como Facebook, Instagram, WhatsApp para
obter uma maior abrangéncia de pessoas com acesso ao questionario. Inicialmente
buscou-se identificar as pessoas que comegaram a investir nos Ultimos dois anos e que
possuiam menos de RS 1 milhdo investidos, em seguida, encaminhou-se o link do
formuldrio.

E por fim, apds a aplicagdo do questionario e analise dos dados coletados, foi
feito o levantamento dos resultados para a apresentagao das conclusdes.

4. RESULTADOS E DISCUSSOES

Desejou-se verificar quanto tempo os entrevistados investem no mercado
acionario, sendo interessante identificar aqueles que possuem investimentos ha
menos de dois anos. Observou-se que 84% possuem este perfil.

No Grafico 1, foi analisada a quantidade de entrevistados que, ao decidirem
entrar no mercado de agdes, estavam cientes dos riscos que estavam expostos a sofrer
ao investirem. Assim, nota-se que 60% dos entrevistados ja estavam cientes desses
riscos, no caso de acontecer uma possivel perda de dinheiro.

Concordo parciaimente _ - .9
N#3o concordo, nem discordo - 6 (6%)

Grafico 1: Antes de comecar a investir, vocé tinha nogao dos riscos que estava exposto

a sofrer?
Fonte: Dados da pesquisa.

Nos graficos 2 a 5, as perguntas referem-se ao perfil de investidor. Segundo a
Anbima (2019b), a definicdo do perfil gira em torno de quatro fundamentos, que sdo:
tolerancia ao risco, situacao financeira, objetivos e conhecimento do mercado.
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100 respostas

Concordo totalmente.
Concordo parcialmente. 40 (40%)

Mao concordo, nem discordo.

Discordo parcialmente.

Dizcordo totalmente. 1(1%)

0 10 20 30 40

Grafico 2: A tolerancia a riscos esta ligada ao quanto vocé acredita que consegue
suportar alguma perda.
Sabendo disso, com relacio a TOLERANCIA A RISCO, vocé fica tranquilo com perdas,
mesmo sendo do capital principal, pois confia que sua decisdo Ihe fard ganhar a longo

prazo.
Fonte: Dados da pesquisa.

Em relacdo a tolerancia a riscos, a Anbima estabelece que os investidores, que
suportam algumas perdas de capital como uma forma estratégica de ganhar retornos
mais alto no futuro, tendem a ter um perfil mais agressivo. De modo andlogo, os que
costumam ser cautelosos em relagdo a assumir riscos e s3o avessos as perdas,
apresentam perfil considerado conservador (POMPIAN, 2012). J4 aqueles que aceitam
pequenas perdas moderadas, possuem perfil moderado.

Pelo Grafico 2, o resultado mostra que a maior parcela dos entrevistados
apresentou um perfil de investidor voltado ao agressivo e moderado.

Outro ponto importante para entender o perfil de investidor é a situacdo
financeira em que se encontram, pois de nada lhe serve conseguir lidar com os riscos,
mas ndo poder corré-los. Dessa forma, perguntou-se aos entrevistados se, além do
capital investido, possuiam outras reservas econdmicas. No Grafico 3, é possivel
verificar que quase metade dos entrevistados (47%) concordaram totalmente, além de
35% concordarem parcialmente.

O tempo previsto para alcangar os objetivos também impacta na definicao de
cada perfil. Em vista disso, o Grafico 4 pretende identificar se o objetivo dos
entrevistados é de longo prazo. O resultado obtido foi que 49% dos entrevistados
concordam possuir bastante tempo para atingi-los.
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100 respostas

Concordo totalmente. 47 (47%)
Concordo parcialmente.
Mo concordo, mem discordo.
Discordo parcialmente.
Discordo totalmente.
0 10 20 30 40 50

Gréfico 3: Conseguir lidar com os riscos é diferente de ndo poder correr riscos, e isso
estd ligado a sua situagao financeira ao investir.
Com relagdo a isso, o montante que foi investido ndo fard falta, pois vocé tem outros
recursos financeiros para lhe garantir seguranca caso qualquer eventualidade

aconteca.
Fonte: Dados da pesquisa.

100 respostas

Concordo totalmente. 49 (49%)
Concordo parcialmente. 38 (38%)
Mao concordo, nem discordo.
Discordo parcialmente.
Discordo totalmente.
0 10 20 30 40 50

Grafico 4: Seu objetivo é de longo prazo e, por isso, tem bastante tempo para atingi-lo

caso algum empecilho aconteca.
Fonte: Dados da pesquisa.

O mercado acionario, por ser uma aplicacdo financeira de renda variavel, é
marcado por riscos associado a variabilidade ou volatilidade do ativo e resulta na
possibilidade de perdas ou ganhos financeiros (PEREIRA, 2014). Portanto, é importante
saber como o mercado financeiro funciona e o que pode fazer subir ou cair a
rentabilidades das a¢bes.
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Objetivou-se analisar qual o nivel de conhecimento sobre o mercado financeiro
dos entrevistados e, segundo o Grafico 5, consta-se que a maioria concorda
totalmente ou parcialmente ter um conhecimento avangado do assunto.

100 respostas

Concordo totalmente.
Concordo parcialmente. 43 (43%)
MN&o concordo, nem discordo.

Discordo parcialmente.

Discordo totalmente.

0 10 20 30 40 50
Grafico 5: Seu conhecimento sobre o mercado é avangado, pois além de dominar os
conhecimentos sobre o mercado, também domina o conhecimento sobre indices e

diferentes fontes de informacao
Fonte: Dados da pesquisa.

Por fim, pretendeu-se estudar se houve mudancas de comportamento e perfil
dos investidores diante das bruscas quedas da Bolsa de Valores geradas devido a
pandemia da Covid-19.

Como observado no Grafico 6, entre os cem entrevistados, 42% acreditam que
o comportamento e perfil alterou-se, pois comecaram a investir mais cautelosamente
e de modo mais conservador, e 23% acreditam que alteraram também, mas estes, por
sua vez, comecaram a investir mais agressivamente devido a baixa dos valores das
acoes. Além disso, 35% dos entrevistados acreditam que ndo houve alteracdes no seu
comportamento e perfil de investidor.

100 respostas

Sim. Acredito que se alterou, pois

42 (42%)
come...

Sim. Acredito que se alterou, pois
come...

NEo. Acredito gue ndo houve
mudancas no...

35 (35%)

0 10 20 30 40 50
Grafico 6: Vocé acredita que o seu comportamento e perfil de investidor alterou-se na

hora de investir apds as excessivas quedas da Bovespa?
Fonte: Dados da pesquisa.
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Observa-se que o questionario teve direcionamento para investidores da Bolsa
de Valores Brasileira, que investem ha menos de dois anos valores inferiores a RS 1
milhdo de reais. O objetivo da aplicacdo do questionario foi verificar se esses pequenos
investidores tinham ciéncia dos riscos que poderiam sofrer, caso algum fator externo
ocorresse, assim, 60% dos entrevistados estavam cientes desse tipo de possibilidade.

Além disso, no questiondrio, haviam perguntas relacionadas ao perfil do
investidor, que giram em torno dos fundamentos relacionados a tolerancia a riscos,
onde verificou-se que:

e 74% suportariam perdas, considerados investidores com perfis agressivos e moderados;

e A situacdo financeira, identificando que 11% de entrevistados que ndo possuem uma
reserva caso qualquer eventualidade acontega;

e Em relacdo ao prazo, 9% dos entrevistados ndo possuem objetivos de longo prazo,
tendo menos tempo para atingi-lo;

e Conhecimento sobre o mercado, apenas 27% consideram que possui total dominagao
sobre esse conhecimento).

A Ultima pergunta do questiondrio foi com relacdo as excessivas quedas das
acdes, da qual 35% dos entrevistados afirmaram que ndo houve mudancas em seu
comportamento como investidor, 42% afirmam terem mudado seu comportamento,
apresentando mais cautela ao investir, e 23% afirmam que a mudanca foi de investir
mais agressivamente aproveitando o momento de queda dos valores das ac¢des.

5. CONSIDERAGOES FINAIS

Devido ao seu carater de investimento de renda variavel, o mercado acionario é
marcado por muitos riscos e incertezas. Entretanto, alguns episddios ocorridos ao
longo da histdria, registraram uma instabilidade fora do comum no mercado
financeiro. Um exemplo desse episédio foi a pandemia do virus Covid-19, que foi
vivenciada no ano de 2020 pelo mundo todo.

Diante desse fato, este artigo teve como principal objetivo realizar um estudo
do comportamento e perfil dos pequenos investidores diante das bruscas e continuas
guedas da Bolsa de Valores, causadas por essa pandemia. Buscou-se analisar se os
investidores alteraram sua visdo na hora de investirem, seja tornando-os mais
cautelosos devido as grandes perdas sofridas dos ativos ja obtidos ou tornando-os
mais agressivos, pois enxergaram a baixa das a¢des como uma oportunidade de
ascensdo a longo prazo.

Assim, por meio da andlise do resultado obtido, conclui-se que dentre os cem
entrevistados na pesquisa, 42 acreditam que o comportamento e perfil deles
mudaram, pois tornaram-se mais conservadores e cautelosos, e 23 acreditam que
tornaram mais agressivos e passaram a investir mais. N3o obstante, 35 dos
entrevistados acreditam ndo ter alterado seu comportamento diante deste cenario.

Conclui-se, portanto, que muitos investidores, principalmente aqueles que
comecaram a investir nos ultimos dois anos, apresentaram uma mudanca de
comportamento na hora de investir no mercado aciondrio, devido as grandes
oscilacoes geradas pela pandemia da Covid-19. Constata-se que uma possivel forma de
estar mais bem preparado para enfrentar eventos imprevisiveis, como, por exemplo, a
pandemia, é o investidor estar devidamente informado e consciente sobre os riscos,
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perdas e consequéncias que ele esta exposto a sofrer dentro desse mercado
financeiro, uma vez que muitas instituicdes financeiras nem sempre esclarecem e
divulgam conteldos informativos sobre o assunto.
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